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Märkte

Dax

18.544 Pkt.
+0,75 %

MDax

25.742 Pkt.
+0,50 %

TecDax

3.396 Pkt.
+0,96 %

E-Stoxx 50

4.982 Pkt.
+0,47 %

Dow Jones

39.847 Pkt.
+0,32 %

Nasdaq

18.446 Pkt.
-1,08 %

S&P 500

5.609 Pkt.
-0,43 %

Nikkei

42.224 Pkt.
+0,94 %

Euro/Dollar

1,0880 US$
+0,46 %

Gold

2.419,22 US$
+2,02 %

Öl

87,00 US$
+1,16 %

Dax
Gewinner

Sartorius VZ.

+5,44 %

244,30 €

RWE

+2,81 %

33,98 €

Merck

+2,78 %

153,30 €

Verlierer
Dt. Bank

-0,57 %

15,34 €

Airbus

-0,57 %

132,60 €

Commerzbank

-0,55 %

14,55 €

Stand: 17:00 Uhr

Mumbai
So feiern Superreiche in 

Asiens Hauptstadt  
der Milliardäre.

Der Preisdruck in den USA lässt über-
raschend stark nach. Die Inflationsrate
ist im Juni von 3,3 auf 3,0 Prozent
gesunken. Das teilte das US-Arbeits-
ministerium am Donnerstag mit. Die
Kerninflationsrate, bei der die schwan-
kungsanfälligen Posten Energie und
Lebensmittel herausgerechnet wer-
den, hat leicht auf 3,3 Prozent nachge-
geben. Der erneute Rückgang ver-
stärkt die Spekulationen, dass die
Notenbank Fed die Zinsen in den USA
bald senken könnte. Laut dem Fed
Watch Tool der Optionsbörse CME
erhöhte sich die Wahrscheinlichkeit
für eine Zinssenkung im September
mit Veröffentlichung der Inflationsda-
ten von 68 auf 81 Prozent. ►  34

Teuerung

US-Inflation sinkt 
überraschend stark

Finanzminister Christian Lindner 
(FDP) will die Steuerklassen III und V 
für Ehepaare abschaffen. Das sieht der 
Entwurf des zweiten Jahressteuerge-
setzes vor, der dem Handelsblatt vor-
liegt. Demnach gilt ab Januar 2030 für 
alle Ehepaare und Lebenspartner die 
Steuerklasse IV. Hier soll das soge-
nannte Faktorverfahren automatisiert 
angewendet werden. Nachzahlungen 
an das Finanzamt oder Erstattungen 
sollen so vermieden werden. Durch die 
Reform kann sich der monatliche 
Steuerabzug bei den Ehepartnern 
ändern. Auf das Jahr betrachtet, bleibt 
die Gesamtbelastung aber gleich. ►  8

Ehegattensplitting

Lindner schafft 
Steuerklassen ab

Der weltgrößte Chemiekonzern BASF 
stellt weitere Investitionen in sein 
Geschäft mit Batteriematerialien unter 
Vorbehalt. Wie das Handelsblatt aus 
Branchen- und Unternehmenskreisen 
erfuhr, überprüft der Konzern den 
weiteren Ausbau des Engagements. 
Bis 2030 will BASF eigentlich bis zu 
4,5 Milliarden Euro in die Batterie -
chemie investieren. Der Konzern ist 
einer der führenden Hersteller von 
Kathodenmaterial. Der schleppende 
Absatz von Elektroautos sorgt aber bei 
den Batterie-Zulieferern für eine uner-
wartet schwache Nachfrage.►  24

Chemiekonzern

BASF überprüft 
Batteriegeschäft

D as Defence-Tech-Start-up Helsing hat in ei-
ner neuen Finanzierungsrunde bei interna-
tionalen Investoren 450 Millionen Euro ein-
gesammelt. Damit ist das Unternehmen mit 

fast fünf Milliarden Euro bewertet, erfuhr das 
Handelsblatt von mehreren mit den Verhandlun-
gen vertrauten Personen. Der Firmenwert hat 
sich so innerhalb von zehn Monaten verdreifacht.

Die erst dreieinhalb Jahre alte Firma rüstet 
Kampfflugzeuge, U-Boote und Panzer mit 
Künstlicher Intelligenz aus und macht sie effi-
zienter. So unterstützt Helsing etwa die Weiter-
entwicklung des Eurofighters.

Mit einer neuen, in Estland angesiedelten 
Tochtergesellschaft will das Start-up neue Tech-
nologien für die Verteidigung der Nato-Ostflanke 

entwickeln. „Es ist unsere Überzeugung, dass wir 
mit unserer Technologie einen Unterschied ma-
chen können, vor allem vor dem Hintergrund der 
elektronischen Kampfführung“, sagte Firmen-
mitgründer Gundbert Scherf. Auf solche unab-
hängigen Unternehmenseinheiten setzt Helsing 
bereits in Deutschland, Großbritannien, Frank-
reich und der Ukraine.

„Wir haben hier die einzigartige Chance, ei-
nen globalen Champion zu bauen“, sagt Jeannette 
zu Fürstenberg von der US-Investmentgesell-
schaft General Catalyst, die in Helsing investiert 
hat. Es sei den Gründern hoch anzurechnen, dass 
sie sich des Themas Rüstung so früh angenom-
men hätten. Inzwischen arbeiten die Bundeswehr, 
Airbus und Saab mit Helsing zusammen. ► 22

 KI-Hoffnung für Europa
Nach der jüngsten Finanzierung steigt KI-Entwickler Helsing zum wertvollsten 

Rüstungs-Start-up Europas auf. Die Bewertung liegt bei rund fünf Milliarden Euro.
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►  12 ►  26

Künstliche Intelligenz
Finanzhäuser Goldman 
und Sequoia warnen vor 

Platzen der KI-Blase.

Euro 2024
„Verpasste Chance“:  
Die EM-Bilanz der  

deutschen Wirtschaft.
►  28

Robert Habeck
Der Wirtschaftsmi-
nister wird Kanzler-

kandidat der Grünen.
►  17

Die Bundesregierung kommt den Mo-
bilfunkanbietern beim Umgang mit 
den chinesischen Netzausrüstern Hua-
wei und ZTE weit entgegen. Das Bun-
desinnenministerium ist etwa von der 
Forderung abgerückt, die Antennen in 
den 5G-Netzen auszutauschen. Die 
Unternehmen müssen lediglich die kri-
tischen Komponenten in der Steue-
rungstechnik ersetzen.

Für den Austausch hat die Bundes-
regierung mit der Deutschen Telekom, 

Vodafone und Telefónica Deutschland 
(O2) großzügige Übergangsfristen ver-
einbart. Bisherige Pläne hatten deutlich 
kürzere Fristen vorgesehen.

Der Vorsitzende des Geheim-
dienste-Kontrollgremiums des Bun-
destags, Konstantin von Notz (Grü-
ne), sieht darin „ein erhebliches Risi-
ko“. Bundesinnenministerin Nancy 
Faeser (SPD) verteidigte die Abma-
chung: „Wir haben jetzt eine klare 
und strikte Vereinbarung mit den 

Telekommunikationsunternehmen 
getroffen.“

Die Debatte um das 5G-Netz sei 
nicht der erste Fall, in dem die Bundesre-
gierung in ihrer Chinapolitik nicht einheit-
lich auftritt, kritisieren Experten. Dabei 
hatte sich die Koalition vor genau einem 
Jahr auf eine Chinastrategie geeinigt. Die 
Umsetzung sei „noch zu zögerlich und 
teilweise inkonsistent“, sagt Moritz Schul-
arick, Präsident des Instituts für Weltwirt-
schaft Kiel. 

5G-Netz: Kritik an Huawei-Bann 
Der Ausbau chinesischer Technik aus dem Funknetz geht vielen zu langsam.

Wir möchten 
einen Beitrag 
dazu leisten, 

dass die Ukrai-
ne ihre Souve-
ränität vertei-

digen kann.

Gundbert Scherf

Helsing-Mitgründer
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► Fortsetzung auf Seite 6
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Dana Heide Berlin

A
usgerechnet in der Woche des einjährigen 
Bestehens der China-Strategie zeigten sich 
die Risse in der Bundesregierung sehr deut-
lich. Nach fast einem Jahr Ringen um den 
Umgang mit chinesischen Komponenten 
im deutschen 5G-Netz haben sich Bundes-

kanzler Olaf Scholz (SPD) und Verkehrsminister 
Volker Wissing (FDP) mit ihrer weichen Linie weit-
gehend durchgesetzt. Sowohl das Bundesinnenmi-
nisterium als auch das Auswärtige Amt und das 
Bundeswirtschaftsministerium hatten aus Sicher-
heitsgründen deutlich strengere Einschränkungen 
für den Einsatz chinesischer Hard- und Software im 
deutschen superschnellen Internet gefordert.

Im Auswärtigen Amt war die 5G-Entschei-
dung als Test für die China-Strategie angesehen 
worden. In dem Papier heißt es: Die „unverzügli-
che“ Minderung von Risiken, die auf chinesische 
Hersteller zurückgehen, spiele eine besondere Rol-
le beim Schutz und bei der Aufrechterhaltung der 
Funktionsfähigkeit der Kritischen Infrastrukturen 
Deutschlands. Dennoch ließ sich die Bundesregie-
rung mit der Entscheidung fast ein Jahr Zeit und 
landete nun bei einem weichen Kompromiss, weil 
die Meinungen so weit auseinandergingen.

Es ist nicht das erste Mal, dass die Bundesregie-
rung in ihrer China-Politik nicht einheitlich auf-
tritt, kritisieren Experten.

Großes Projekt scheitert an der Realität
„Die Umsetzung der China-Strategie ist in der Pra-
xis und in den Köpfen in Deutschland noch zu zö-
gerlich und teilweise inkonsistent“, sagte Moritz 
Schularick, Präsident des Instituts für Weltwirt-
schaft Kiel (IfW) dem Handelsblatt. Auch von an-
deren Experten kommt Kritik. „Die China-Strate-
gie sollte Klarheit über den Kurs der Bundesregie-
rung verschaffen und Fragmentierung zwischen 
den Regierungsparteien und den Ministerien re-
duzieren. Aktuell schafft sie dies nicht“, urteilt Ro-
bin Schindowski, China-Analyst beim Brüsseler 
Thinktank Bruegel.

Schon bei der Verabschiedung der China-Stra-
tegie Mitte Juli 2023 hatte sich angedeutet, dass die 
Umsetzung schwierig werden würde. Während die 
ebenfalls unter Federführung des Auswärtigen 
Amtes erstellte gemeinsame Nationale Sicher-
heitsstrategie noch zusammen von Außenminis-
terin Annalena Baerbock (Grüne) mit Kanzler 
Scholz und drei weiteren Kabinettsmitgliedern 
vorgestellt wurde, stand die Grünen-Politikerin bei 
der Vorstellung der China-Strategie ganz allein auf 
der Bühne. „China hat sich verändert, und deswe-
gen muss sich auch unsere China-Politik verän-
dern“, hatte Baerbock bei der Vorstellung der Stra-
tegie am 13. Juli 2023 gesagt. „Genau das ist das 
Ziel dieser ersten China-Strategie der deutschen 
Bundesregierung.“

Nun zeigt sich: Was als großes gemeinsames 
Projekt startete, scheitert an der Realität. Baerbock 
und Bundeswirtschaftsminister Robert Habeck 
(Grüne) stehen auf der einen Seite. Habecks Mi-
nisterium ist deutlich kritischer bei chinesischen 
Investitionen in Deutschland. Und Baerbock kri-

Innenministerin Faeser: Kritische Bauteile müssen 
überall in Deutschland ersetzt werden.
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Das Problem der 
deutschen China-
Strategie, in der an 
sich viel Richtiges 

steht, hat zwei 
 Namen: Olaf Scholz 
und Volker Wissing.

Norbert Röttgen
CDU-Außenpolitiker

netz. Die Betreiber verpflichten sich, bis dahin 
„die kritischen Funktionen der 5G-Netzwerkma-
nagementsysteme der Hersteller Huawei und 
ZTE in ihren Zugangs- und Transportnetzen des 
5G-Mobilfunknetzes durch technische Lösungen 
anderer Hersteller zu ersetzen“. Eine mögliche 
Alternative kommt mit Nokia aus Finnland, die 
andere mit Ericsson aus Schweden.

Über das Zugangsnetz werden die Endgeräte 
der Nutzerinnen und Nutzer mit dem Kernnetz 
verbunden. Bislang stammen laut Expertenschät-
zungen zwischen 50 und 60 Prozent der Kompo-
nenten in deutschen 5G-Zugangsnetzen aus Chi-
na. In besonders sensiblen Regionen wie Berlin 
soll der Anteil noch deutlich höher sein. Nun gilt 
laut Faeser, dass die kritischen IT-Bauteile „über-
all in Deutschland und nicht beschränkt auf einige 
wichtige Standorte“ ersetzt werden müssen.

Die Mobilfunkanbieter müssen nicht Tausen-
de Antennenstandorte umrüsten, wie es zwi-
schenzeitlich in der Politik zur Diskussion stand. 
Sie sind lediglich verpflichtet, das Netzwerkma-
nagement von Huawei und ZTE durch alternati-
ve Lösungen zu ersetzen. Eine solche Entkopp-
lung von Antennen und Steuerung streben die 
meisten Mobilfunkanbieter mit dem Konzept 
Open-RAN ohnehin an.

Der exakte Aufwand war Donnerstagnach-
mittag zunächst allerdings unklar. In der Branche 
ging man davon aus, dass die Umrüstung ohne 
den vorzeitigen Austausch von Hardwarekompo-
nenten möglich sei. Im Innenministerium war da-
gegen davon die Rede, dass in bestimmten Fällen 
auch Server ersetzt werden müssten.

Die Mobilfunkanbieter äußerten sich erleich-
tert. Telefónica-Deutschlandchef Markus Haas 
etwa erklärte, die Vereinbarung erfülle den An-
spruch auf „starke und gleichzeitig sichere Net-
ze“. Die Deutsche Telekom erklärte: „Dies waren 
keine leichten Verhandlungen, da ein solcher 
Vertrag tief in unternehmerische und technolo-
gische Belange eingreift.“ Die Einigung schaffe 
aber ein „gutes Gleichgewicht“. Huawei betonte, 
dass es „nach wie vor keinerlei nachvollziehbare 
Belege oder plausible Szenarien“ gebe, dass die 
Technologie des Netzausrüsters „in irgendeiner 
Form ein Sicherheitsrisiko“ darstelle.

Signal an die Nato-Partner
Der FDP-Digitalpolitiker Maximilian Funke-
Kaiser zeigte sich zufrieden, dass nun die chine-
sischen Komponenten durch Technik aus Staa-
ten ersetzt werden sollen, „mit denen wir uns 
nicht in einem Systemwettbewerb befinden“. 
Funke-Kaiser machte keinen Hehl daraus, dass 
er den Regierungskompromiss eines „geordne-
ten Fade-out chinesischer Komponenten“ als 
Erfolg für die FDP verbucht. Deren Digitalminis-
ter Volker Wissing hatte sich stets gegen die har-
te Linie des Innenministeriums in der Causa 
Huawei gestellt.

Allerdings hatten auch das Auswärtige Amt 
und das Wirtschaftsministerium für eine härtere 
Gangart plädiert. Dennoch dürfte man erleichtert 
darüber sein, dass es nun wenigstens eine Einigung 
gibt. Denn der Druck war zuletzt gestiegen. Au-
ßenministerin Annalena Baerbock (Grüne) hatte 
jüngst im Handelsblatt die 5G-Netze als das „zen-
trale Nervensystem unserer modernen Gesellschaf-
ten“ bezeichnet. Auch international stand Deutsch-
land unter Handlungsdruck – insbesondere inner-
halb der Nato. Einzelne Mitgliedstaaten hatten 
bereits vor Jahren ihre Netze sicherer aufgestellt.

Mit 5G lassen sich große Datenmengen trans-
portieren. Kritiker sehen die Gefahr, dass Daten 
aus dem Kernnetz abfließen oder Hintertüren in 
der Steuerungssoftware der Antennen genutzt 
werden könnten, um Teile des Netzes abzuschal-
ten. Die Unternehmen bestreiten dies. D. Heide, 
C. Kerkmann, D. Neuerer, N. Schimroszik

B ei der Technik, die in den kommenden Jah-
ren aus den deutschen 5G-Netzen entfernt 
werden muss, handelt es sich um „sehr 
komplexe Systeme“, die hohen Sicherheits- 

und Leistungsansprüchen genügen müssten, be-
tont die Telekom. Ein Standardprodukt gebe es 
auf dem Weltmarkt nicht.

Der Austausch bedeutet darum einigen Auf-
wand. Bei Sicherheitspolitikern sorgt der Deal 
dennoch für Unmut. So sagte Notz, der schon lan-
ge als Kritiker von chinesischer Technik im deut-
schen Funknetz gilt, dem Handelsblatt: „Dass die 
Unternehmen erst mit jahrelanger Verzögerung 
entsprechende Komponenten ausbauen müssen, 
stellt ein erhebliches Risiko dar.“ Er sprach von ei-
ner „Wette, die gut gehen kann, aber nicht muss“.

Der Vizevorsitzende des Gremiums, Rode-
rich Kiesewetter (CDU), hält die Ausbaufrist im 
Zugangsnetz bis Ende 2029 für „grob fahrlässig 
für unsere Sicherheit“. Die Regelung widerspre-
che auch dem Ansatz des Deriskings aus der Na-
tionalen Sicherheitsstrategie und der China-Stra-
tegie. Auch Wirtschaftsvertreter sehen die Risi-
ken nicht gebannt. „Die Frage der Sicherheit 
muss Vorrang haben“, sagte die Präsidentin des 
Familienunternehmerverbands, Marie-Christine 
Ostermann. „Wir brauchen ein striktes Huawei-
Verbot und viel frühere Ausbauvorgaben.“

Die deutsche Regierung habe sich auf die Sei-
te der Betreiber geschlagen, um Geld zu sparen, 
und dafür die Sicherheit geopfert, kritisiert John 
Strand, CEO des 5G-Beratungsunternehmens 
Strand Consult. „Deutschland scheint die von 
China ausgehende Sicherheitsbedrohung nicht 
ernst zu nehmen. Das ist Nord Stream 2.0, nur 
für Mobilfunk.“

Der nun getroffenen Vereinbarung war ein 
jahrelanger auch regierungsinterner Streit über 
den Umgang mit chinesischen Anbietern voraus-
gegangen. Der Bundesnachrichtendienst hatte 
schon 2019 vor dem Einsatz von Huawei-Tech-
nik gewarnt. Auch der für Spionageabwehr zu-
ständige Verfassungsschutz meldete Sicherheits-
bedenken an. Befürchtet wurden unter anderem 
politisch motivierte Sabotage und Datenklau – ei-
ne Einschätzung, die Nato und EU teilen. Den-
noch konnte sich die Bundesregierung lange nicht 
auf ein Vorgehen einigen.

Konkret sieht die Einigung nun vor, dass die 
Mobilfunkbetreiber bis 2026 sämtliche kritischen 
Komponenten chinesischer Herkunft aus ihren 
sogenannten Kernnetzen entfernen müssen. Da-
bei handelt es sich um kleine Rechenzentren, in 
denen sich zentrale Netzbestandteile befinden 
und Nutzerdaten verarbeitet werden. Diese Vor-
gabe erfüllen die Betreiber bereits größtenteils.

In einer zweiten Phase, die nun bis 2029 statt 
bis 2026 dauern soll, geht es um das Zugangs-

5G-Netz: Scharfe Kritik  
an Huawei-Bann 

► Fortsetzung von Seite 3
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tisiert China immer wieder und bezeichnet den 
chinesischen Staats- und Parteichef als „Diktator“.

Scholz auf der anderen Seite fliegt mit großer 
Wirtschaftsdelegation nach Peking und wettert 
dort gegen die von der EU-Kommission geplanten 
Ausgleichszölle auf chinesische E-Autos. Ende Ju-
ni fuhr Verkehrsminister Wissing ebenfalls nach 
Peking – um dort im Alleingang eine Absichtser-
klärung zum Datentransfer mit China zu unter-
zeichnen. Eine ausreichende Absprache innerhalb 
der Bundesregierung, wie sonst in solchen Fällen 
üblich, hatte es laut mehreren Quellen aus Regie-
rungskreisen nicht gegeben – sehr zum Ärgernis 
der restlichen Mitglieder des Bundeskabinetts.

„Das Problem der deutschen China-Strategie, 
in der an sich viel Richtiges steht, hat zwei Namen: 
Olaf Scholz und Volker Wissing“, sagt CDU-Au-
ßenpolitiker Norbert Röttgen dem Handelsblatt. 
Beide konterkarierten den Kern des Papiers, das 
vorsehe, deutsche Abhängigkeiten vom chinesi-
schen Markt zu reduzieren. „Der Bundeskanzler 
betreibt Chinapolitik, als hätte es die Erfahrung 
mit Russland nie gegeben.“

China nutzt die Uneinigkeit innerhalb der 
Bundesregierung. Insbesondere Außenministerin 
Baerbock wird von Peking aufgrund ihrer kriti-
schen Haltung gemieden, man verhandelt lieber 
mit dem Bundeskanzler, der deutlich vorsichtiger 

im Umgang mit der Volksrepublik ist. China spiele 
mal wieder „divide et impera“, indem es Deutsch-
land und auch die EU spaltet, sagt Jürgen Matthes, 
der beim Institut der deutschen Wirtschaft (IW) 
zu deutsch-chinesischen Wirtschaftsverflechtun-
gen forscht. „Die Bundesregierung setzt dem zu 
wenig entgegen, spielt in Teilen China sogar in die 
Karten.“

Matthes sieht die Ambitionen der Bundesre-
gierung, die deutsche Wirtschaft mit Blick auf Chi-
na breiter aufzustellen, ein Jahr nach Verabschie-
dung der China-Strategie als erlahmt an. „An man-
chen Stellen gab und gibt es Versuche, die 
China-Strategie im Konkreten umzusetzen“, sagt 
er. So hatte das Bundeswirtschaftsministerium 
über Fragebögen versucht, mehr über das China-
Exposure großer Unternehmen zu erfahren. Zu-
dem wurden im Zuge der Erstellung der China-
Strategie die Bedingungen, unter denen Unterneh-
men sogenannte Investitionsgarantien, also 
staatliche Absicherungen, von Geschäften in Chi-
na bekommen, verschärft.

Auch ein Investitionsprüfungsgesetz zur Über-
wachung von Investitionen aus Drittstaaten habe 
mehr Einheitlichkeit schaffen und Lücken im bis-
herigen Regelwerk schließen sollen, so Mattes. All 
diese Initiativen schienen nun jedoch zu versan-
den, weil man mit China keinen größeren Konflikt 

riskieren wolle, so Matthes. „Aufgrund eigener 
Schwächen und mangelnder Konsequenz sitzt 
man in Berlin wie das Kaninchen vor der Schlan-
ge“, warnt er. Richtiger wäre es, mit konsequenten 
Reformen die eigenen Hausaufgaben zu machen 
und China dann mit neuer Stärke in den Bereichen 
entgegenzutreten, wo das nötig sei.

Dass es auch anderes geht, zeigt das Beispiel Ja-
pan. Nachdem die chinesische Staatsführung das 
Land als Reaktion auf einen Konflikt von einem 
Tag auf den anderen vorübergehend von Importen 
seltener Erden abschnitt, stellte die japanische Re-
gierung die Versorgung mit den wichtigen Roh-
stoffen systematisch um. Mit Erfolg. 2008 lag der 
Anteil Chinas an den japanischen Einfuhren sel-
tener Erden noch bei mehr als 90 Prozent – 2020 
waren es weniger als 60 Prozent.

Marktverzerrungen werden sichtbarer
Die deutsche Abhängigkeit bei kritischen Impor-
ten aus China ist hingegen auch ein Jahr nach der 
China-Strategie unverändert hoch. Bei seltenen 
Erden liegt sie bei mehr als 90 Prozent. Und die 
großen Dax-Konzerne, insbesondere die Autoher-
steller, setzen weiter massiv auf den chinesischen 
Markt. Zwar stellen sich insbesondere mittelstän-
dische Unternehmen hinsichtlich China breiter auf 
und gehen auch auf andere Märkte. Experten war-
nen aber davor, das auf die Maßnahmen der deut-
schen Regierung zurückzuführen. „Konkrete wirt-
schaftliche Effekte der China-Strategie sind schwer 
zu beziffern, sollten aber nicht überschätzt wer-
den“, sagt Bruegel-Experte Schindowski.

Die Abschwächung des Wirtschaftswachstums 
in China sei der Hauptgrund, warum Unternehmen 
mit zunehmender Unsicherheit auf den chinesi-
schen Markt blicken. Regionale Spannungen und 
die steigende Attraktivität von Drittstaaten seien 
zwei weitere Gründe, so Schindowski. Deutsche 
Unternehmen seien teilweise so überinvestiert in 
China, dass es im Falle eines Konfliktes mit China 
zum Problem der deutschen Volkswirtschaft ins-
gesamt werde, sagt CDU-Außenpolitiker Röttgen.

Experten wie Mikko Huotari, Chef des Berli-
ner China-Thinktanks Merics, plädieren ange-
sichts dessen dafür, dass sich die Bundesregierung 
nun konkrete Handlungsleitlinien gibt. „Die Bun-
desregierung sollte fünf bis zehn Maßnahmen de-
finieren, die man im nächsten Jahr angeht“, so 
 Huotari. Insbesondere beim Derisking sei 
Deutschland derzeit allenfalls vorsichtiger Mitläu-
fer. Die China-Strategie habe für die meisten Un-
ternehmen keinerlei Bedeutung. „Wir wären gut 
beraten, selbst zu definieren, wie viel Technologie-
verflechtung wir mit China wollen und wie viel 
Marktverzerrung wir bereit sind zu tolerieren, an-
statt darauf zu warten, dass andere diese Entschei-
dungen für uns treffen“, so Huotari.

Seit der Verabschiedung der China-Strategie 
vor einem Jahr habe sich die Volksrepublik unter 
Staats- und Parteichef Xi Jinping weiter verändert. 
China werde heute noch stärker als sicherheitspo-
litische Herausforderung gesehen, so Huotari. Die 
Marktverzerrungen träten jetzt stärker ans Licht, 
deutlich über das Problem der subventionierten 
E-Autos hinaus, und auch die Technologiever-
flechtungen mit China würden kritischer gesehen.

Wie sehr sich der Blick auf China verändert 
hat, zeigt sich aktuell auch beim Nato-Gipfel in 
Washington. In ihrer gemeinsamen Abschlusser-
klärung äußerten sich die Mitglieder des transat-
lantischen Verteidigungsbündnisses so kritisch wie 
nie zuvor zu der Volksrepublik. Sie seien „tief be-
sorgt“ über das Verhältnis zu Russland. China sei 
ein „entscheidender Beihelfer“ im russischen An-
griffskrieg gegen die Ukraine. Chinesische Unter-
nehmen verkaufen zwar keine Waffen an Russ-
land, aber in großem Stil sogenannte Dual-Use-
Güter, also Produkte, die sowohl zivil als auch 
militärisch genutzt werden können.

„China sagt, dass es gute Beziehungen mit 
dem Westen haben will“, hatte Nato-General -
sekretär Jens Stoltenberg jüngst in Berlin gesagt 
und ergänzt: „Gleichzeitig liefert Peking weiterhin 
den Treibstoff für den größten bewaffneten Kon-
flikt in Europa seit dem Zweiten Weltkrieg. Sie 
können nicht beides haben.“

Außenpolitik

Experten kritisieren 
Umsetzung der 
China-Strategie

Die Bundesregierung wollte einheitlich gegenüber Peking auftreten.  
Doch nach einem Jahr zeigt sich, dass das kaum klappt. China hilft das.

90
Prozent  

der von Deutschland 
 importierten seltenen Erden 

kommen aus China.

Quelle: Destatis
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Olaf Scholz mit 
dem chinesischen 
Ministerpräsiden-
ten Li Qiang: Der 
Kanzler ist wesent-
lich moderater im 
Umgang mit China 
als Außenministe-
rin Baerbock.
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Martin Greive, Jan Hildebrand 
Berlin

B
undesfinanzminister Christi-
an Lindner (FDP) bringt eine 
Reform der Steuerklassen auf 
den Weg. Die bei Eheleuten 
beliebten Steuerklassen III 
und V sollen abgeschafft wer-

den. Das sieht der Entwurf des zweiten 
Jahressteuergesetzes 2024 vor, der 
dem Handelsblatt vorliegt. Demnach 
gilt ab Januar 2030 für alle Ehepaare 
und Lebenspartner die Steuerklasse 
IV. Hier soll das sogenannte Faktorver-
fahren angewendet werden.

„Mit der Überführung der Steuer-
klassen III und V in das Faktorverfah-
ren für Ehegatten, Lebenspartnerin-
nen und Lebenspartner soll der Lohn-
steuerabzug zum 1. Januar 2030 
insgesamt vereinfacht werden“, heißt 
es im Gesetzentwurf. „Das neue Fak-
torverfahren ist einfach und unbüro-
kratisch anwendbar und schafft mehr 
Fairness.“

Mit dem Gesetz setzt Lindner ein 
Vorhaben des Koalitionsvertrags um. 
Politisch ist die Reform durchaus hei-
kel. Als die Pläne erstmals diskutiert 
wurden, gab es scharfe Kritik aus der 
Union. Im Finanzministerium wurde 
betont, die  Reform der Steuerklassen 
bedeute keine Steuererhöhung.

Ehepartner und Lebenspartner 
können bisher wählen, ob sie beide in 
den Steuerklassen IV eingeordnet wer-
den wollen oder ob einer – der mit 
dem höheren Einkommen – die Klasse 
III nutzt und der andere die Klasse V. 
Aus Sicht vieler Ehepaare bietet das 
Vorteile. Durch die Steuerklassen wird 
der finanzielle Vorteil des Ehegatten-
splittings bei den monatlichen Steuer-
abzügen berücksichtigt. Dabei geht es 
vor allem um den Grundfreibetrag, al-
so den Einkommensteil, auf den keine 
Steuern fällig werden. In diesem Jahr 
liegt er bei 11.604 Euro. Während der 
Partner in Steuerklasse III von beiden 
Freibeträgen profitiert, ist die Steuer-
belastung in Klasse V im Gegenzug be-
sonders groß.

Die Steuerklassenkombination 
III/V unterstellt, dass der Partner in 
Klasse III ungefähr 60 Prozent zum 
gemeinsamen Einkommen beiträgt 
und der in Steuerklasse V eingestufte 
circa 40 Prozent. Sind die Einkom-
mensunterschiede noch größer, zahlt 
der Ehepartner mit Klasse III mitun-
ter monatlich zu wenig Steuern. Des-
halb sind Ehepaare und Lebenspart-
ner mit dieser Kombination ver-
pflichtet, eine Steuererklärung 
abzugeben. Eventuell zu wenig ge-
zahlte Steuern müssen dann nachge-
zahlt werden.

Kritiker halten die Kombination 
III/V für ungerecht. In vielen Familien 
verdienen Frauen weniger, weil sie et-
wa häufiger in Teilzeit arbeiten. Sie 
wählen deshalb die Steuerklasse V und 
haben so einen doppelten Nachteil: 
Von dem ohnehin geringeren Gehalt 
bleibt ihnen monatlich noch weniger, 
weil die Steuerabzüge höher sind als in 
Steuerklasse III. So wird auch der An-
reiz gemindert, mehr zu arbeiten.

Laut Gesetzentwurf sollen Ehe-
partner ab 2030 automatisch in die 
Steuerklasse IV fallen. Dabei soll 
dann das Faktorverfahren zum Ein-
satz kommen. Bei diesem Verfahren 
werden die monatlichen Steuerabzü-
ge an die tatsächliche Einkommens-
verteilung der beiden Partner ange-
passt. Somit sollen jährliche Steuer-
nachzahlungen oder Erstattungen 
entfallen.

„Mit dem Faktorverfahren kann 
die steuermindernde Wirkung des 
Splitting-Verfahrens bereits beim mo-
natlichen Lohnsteuerabzug für den ei-
genen Arbeitslohn berücksichtigt wer-
den und damit eine gerechtere Vertei-
lung der Lohnsteuerbelastung anhand 
der in der Ehe oder Lebenspartner-
schaft gemeinsam bezogenen Arbeits-
löhne erreicht werden“, heißt es im 
Gesetzentwurf. „Durch das Faktorver-
fahren wird zwischen den Ehegatten 

Ehegattensplitting

Steuerklassen III 
und V sollen 
verschwinden
Ein Gesetzentwurf des Finanzministers sieht vor, die 
 bei Ehepaaren beliebten Steuerklassen zu streichen.  
Die Besteuerung soll künftig automatisch erfolgen.

Christian Lindner: Der Finanzminister will Ehepartner ab 2030 automatisch in die Steuerklasse IV einordnen lassen.
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Berlin. Zwei von Bundesfinanzminister Christian 
Lindner (FDP) eingesetzte unabhängige Exper-
tengruppen haben Vorschläge für eine deutliche 
Vereinfachung des deutschen Steuersystems er-
arbeitet. Am Freitag werden die Berichte in Lind-
ners Beisein im Finanzministerium vorgestellt, 
dem Handelsblatt liegen sie vorab vor. Die Ideen 
haben es teils in sich. Für die Steuerpflichtigen 
würde sich viel ändern, sollten die Vorschläge 
umgesetzt werden.

Die Kommission „Bürgernahe Einkommen-
steuer“ empfiehlt, die steuerlichen Regeln für das 
häusliche Arbeitszimmer, haushaltsnahe Dienst-
leistungen und die Pendlerpauschale grundlegend 
zu ändern. Das geht aus dem Abschlussbericht 
hervor, der 200 Seiten umfasst. Demnach soll die 
bisherige steuerliche Absetzbarkeit für das häus-
liche Arbeitszimmer entfallen, ebenso die Regeln 
für Pendler und das Homeoffice. Dies alles soll in 
einer neuen Pauschale gebündelt werden.

„Die Expertenkommission schlägt mehrheit-
lich vor, Werbungskosten für Fahrten zwischen 
Wohnung und erster Tätigkeitsstätte, Homeof-
fice und das häusliche Arbeitszimmer zu einer 
Arbeitstagepauschale in Höhe eines fixen Euro-
Betrags pro Arbeitstag zusammenzufassen“, 
heißt es in dem Abschlussbericht.

Änderungen bei der Absetzbarkeit
Die genaue Höhe der Arbeitstagepauschale müss-
te der Gesetzgeber festgelegen. Die Kommission 
nennt als ein Beispiel sechs Euro pro Tag. Pendler 
bekämen sechs Euro täglich, egal, ob sie einen 
oder 19 Kilometer pendeln. Fernpendler, deren 
gefahrene Kilometer nicht über die Arbeitstage-
pauschale abgedeckt sind, sollen ab dem 26. Ki-
lometer eine fixe Pauschale pro Kilometer steu-
erlich geltend machen können. Ebenso schlagen 
die Experten vor, dass haushaltsnahe Dienstleis-
tungen wie die Beschäftigung einer Putzkraft 
künftig steuerlich nicht mehr anrechenbar sein 
sollen. Auch die Absetzbarkeit von Lohnkosten 
für Handwerker soll entfallen.

Die Steuerermäßigung habe sich seit ihrer 
Einführung mit drei Milliarden Euro Steuermin-
dereinnahmen „zu einer der größten Subventio-
nen im Einkommensteuerrecht entwickelt“, 
heißt es in dem Bericht. Es gebe bis jetzt keinen 
echten Nachweis, dass die Steuerermäßigung 
Schwarzarbeit vermeide. Die Expertenkommis-
sion sei daher mehrheitlich dafür, die Steuerer-
mäßigungen „abzuschaffen“. Die drei Milliarden 
Euro könnten „zur Gegenfinanzierung anderer 
Reformvorschläge der Expertenkommission ein-
gesetzt werden“, heißt es. Eine weitere Empfeh-
lung sieht vor, dass das Finanzamt für bestimmte 
Gruppen von Steuerpflichtigen wie Arbeitneh-
mer, Rentner und Pensionäre „eine vollautoma-
tisierte Veranlagung“ vornimmt. Insbesondere 
Rentner könnten dann von der jährlichen Steu-
ererklärung befreit werden.

Viele dieser Vorschläge dürfte Finanzminister 
Lindner wohl eher nicht umsetzen können. Die 
Pendlerpauschale abzuschaffen wäre politisch 
heikel. Eher dürfte Lindner die Regelungen der 
zweiten Expertengruppe begrüßen. Die Kom-
mission mit dem Titel „Vereinfachte Unterneh-
mensteuer“ plädiert nach Handelsblatt-Informa-
tionen für umfangreiche Steuersenkungen für 
Unternehmen. Als Zielgröße sei eine Unterneh-
mensteuerbelastung in Höhe von 25 Prozent an-
gemessen, hieß es in einem Entwurf des Berichts. 
Martin Greive, Jan Hildebrand

Steuersystem

Kommission 
empfiehlt 

Vereinfachungen
Experten haben für Finanzminister 

Lindner Reformen erarbeitet. Einige 
Ideen dürften auf Widerstand treffen.
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US-Präsident Joe 
Biden, Kanzler Olaf 
Scholz, Nato-Gene-

ralsekretär Jens 
Stoltenberg: Die 

USA wollen ab 2026 
moderne Marschflug-

körper in Deutsch-
land stationieren.
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Martin Greive, Annett Meiritz 
Washington

M inutenlang pries US-Präsident 
Joe Biden bei einer Arbeitssit-
zung der Nato in Washington 
das 32 Staaten umfassende Mili-

tärbündnis. Dass sich die Ukraine seit 
über zwei Jahren einer russischen Er-
oberung widersetze, sei vor allem der 
Nato zu verdanken. „Wir sind gewach-
sen und gediehen“, so Biden. „Heute 
sind wir stärker als je zuvor.“

Scholz lobte den US-Präsident de-
monstrativ – auch wenn man in Olaf 
Scholz’ Umfeld die Sorgen um Bidens 
Zustand teilt. „Abschließend möchte 
ich Ihre Arbeit würdigen, Joe“, beende-
te der Kanzler seinen Beitrag in der Ar-
beitssitzung. „In all dem heutigen Cha-
os ist es Ihrer Führung zu verdanken, 
dass die Allianz heute so stark dasteht.“

Vor allem der überraschende Be-
schluss, dass die USA ab dem Jahr 2026 
moderne Marschflugkörper und Über-
schallwaffen in Deutschland stationie-
ren wollen, ist laut dem Transatlantik-
Experten Marco Overhaus von der Stif-
tung für Wissenschaft und Politik ein 
Durchbruch. „Das ist tatsächlich eine 
Zeitenwende“, schrieb er bei LinkedIn. 
„Deutschland gestattet den USA erst-
mals die Stationierung landgestützter 
Waffensysteme, die früher vom Rüs-
tungskontrollvertrag INF verboten wa-
ren.“

Russland verurteilte den Beschluss. 
Und zur Entscheidung, die Ukraine frü-
her oder später in die Nato aufzuneh-
men, sagte Kremlsprecher Dmitri Pes-
kow: „Das ist eine sehr ernste Bedro-
hung für die nationale Sicherheit 
unseres Landes. Das erfordert von uns 
durchdachte und koordinierte Ant-
wortmaßnahmen zur Gegeneindäm-
mung der Nato.“

China wandte sich gegen die Gipfel-
erklärung, wonach die Volksrepublik 
Beihilfe im russischen Angriffskrieg ge-
gen die Ukraine leiste. Die Erklärung sei 
voll von Kriegsrhetorik, Verleumdung 
und Provokationen gegenüber China, 

sagte Außenamtssprecher Lin Jian in 
Peking. 

Das Verhältnis zwischen den USA 
und Deutschland hat sich während Bi-
dens Amtszeit verändert: Es gleicht zu-
nehmend einer Zweckfreundschaft, in 
der beide Seiten pragmatische Ent-
scheidungen treffen und dabei auch an 
ihre eigenen Interessen denken. Auf 
deutscher Seite ist man wegen der po-
litischen Unberechenbarkeit der USA 
vorsichtiger geworden – und bereitet 
sich strategisch auf eine zweite Amts-
zeit Donald Trumps vor. Auf amerika-
nischer Seite werden die Erwartungen 
an Deutschland klar formuliert, etwa in 
der Chinapolitik oder bei den Verteidi-
gungsausgaben. Das bedeutet: Selbst 
wenn Biden wider Erwarten im No-
vember gewinnt, dürfte das transatlan-
tische Verhältnis herausgefordert wer-
den.

Rüstungsgeschäfte für Trumps 
Wohlgefallen

Berlin bereitet sich auf einen möglichen 
Regierungswechsel vor, etwa in Gestalt 
lukrativer Rüstungsgeschäfte. Damit 
will Deutschland nicht zuletzt auch 
Trump und den Republikanern zeigen, 
dass sich eine Zusammenarbeit gegen 
die russische Aggression lohnt. So hat 
die Bundeswehr für viele Milliarden 
F35-Kampfflugzeuge sowie 60 Chi-
nook-Hubschrauber in den USA be-
stellt. Damit, so die Hoffnung, könnte 
der Dealmaker Trump gnädig gestimmt 
werden.

Parallel versuchen Scholz’ Vertraute 
schon seit Längerem, Verbindungen 
zum Trump-Lager zu knüpfen. In Ber-
lin ist die Erkenntnis angekommen, 
dass die republikanische Partei auf Dau-
er isolationistisch bleiben wird. Eine 
zweite Trump-Regierung würde vor 
wirtschaftlichen Strafen gegen 
Deutschland nicht zurückschrecken, er-
klärte der Trump-Berater Matthew 
Pottinger im Handelsblatt-Interview.

Eine Antwort auf die Aufrüstung 
Russlands, Chinas und Nordkoreas 
„muss darin bestehen, unsere indus-

trielle Basis zu stärken“, betonte Biden 
im Beisein von Scholz. „Wir dürfen 
nicht zulassen, dass das Bündnis ins 
Hintertreffen gerät.“ Mittelfristig, da-
von gehen Beobachter in Washington 
aus, werden die USA auf Rüstungsetats 
in Höhe von drei oder vier Prozent 
drängen. 

Auf dem Nato-Gipfel in Washing-
ton erwähnte Scholz bei jeder Gelegen-
heit, dass Deutschland jetzt das Zwei-
prozentziel einhalte und das auch dau-
erhaft tun werde. Tatsächlich würden 
höhere Forderungen die Ampel, aber 
auch die Nachfolgerregierung, vor Pro-
bleme stellen. Schon jetzt nimmt die 
Zustimmung für die Ukraine-Unter-
stützung spürbar ab. Konfliktpotenzial 
gibt es vor allem im Verhältnis zu Chi-
na, denn in der Chinapolitik ticken 
Deutschland und die USA völlig unter-
schiedlich. Nicht nur Trump, auch Bi-
den geht härter gegen China vor. Im 
Mai erließ er Zölle auf viele chinesische 
Produkte. Scholz hingegen will weiter-
hin gute Handelsbeziehungen zu Chi-
na pflegen und versuchte, Strafzölle der 
EU auf den Import chinesischer Elek-
troautos zu verhindern.

In den USA hält man diese Denk-
weise für naiv und die große wirtschaft-
liche Abhängigkeit Deutschlands für 
gefährlich. Deutschland habe mit dem 
Umbau der Energieversorgung nach 
Ende der Gaslieferungen aus Russland 
und den Herausforderungen der Zei-
tenwende schon genug große Aufga-
ben. Da könne man es sich nicht leis-
ten, ohne Not den wichtigsten Han-
delspartner zu vergraulen, findet 
dagegen Scholz.

Es war kein Zufall, dass Biden am 
Mittwoch, mitten im Nato-Gipfel, die 
Stahl- und Aluminium-Einfuhren aus 
China weiter begrenzte. Die Erwar-
tung, dass sich Deutschland klarer von 
China abgrenzen müsse, wird immer 
vehementer an Berlin herangetragen. 
Die USA würden „in jedem Gespräch“ 
China zur Sprache bringen, „das ist fast 
schon eine Besessenheit“, drückte es 
ein deutscher Diplomat aus.

Nato-Gipfel

Deutschland und USA pflegen 
ihre Zweckfreundschaft

Die geplante Stationierung landgestützter US-Waffensysteme in Deutschland 
kommt einer Zeitenwende gleich.

klarer herausgestellt, wer wie viel netto 
zum Einkommen beiträgt.“

Lindner plant eine automatische 
Umstellung und Ermittlung des Fak-
torverfahrens. „Durch die weitgehende 
Digitalisierung und Automatisierung 
wird das bisherige Verfahren deutlich 
vereinfacht“, heißt es im Gesetzent-
wurf. Bisher ist ein Antrag der Eheleu-
te notwendig, bei dem sie auch ange-
ben, wie sich ihre Einkommen und da-
mit ihre Steuerbelastung durch das 
Faktorverfahren aufteilt.

Der Gesetzentwurf sieht vor, „dass 
dem Bundeszentralamt für Steuern die 
vollständig automatisierte Bildung des 
Faktors zugewiesen wird“. Im Jahr 
2029 soll das Bundeszentralamt für al-
le Ehepartner, die die Steuerklassen 
III/V nutzen, einen Faktor berechnen. 
Dieser soll sich am tatsächlichen Ein-
kommen orientieren, das die Arbeitge-
ber mit den elektronischen Lohnsteu-
erbescheinigungen an die Finanzämter 
übermitteln.

„Der ab dem Umstellungsstichtag 
1. Januar 2030 geltende Faktor wird 
den Ehegatten sowie Lebenspartnerin-
nen und -partnern durch das Bundes-
zentralamt für Steuern oder den Fi-
nanzbehörden der Länder einmalig 
elektronisch mitgeteilt“, heißt es im 
Gesetzentwurf. Auf Antrag kann der 
Faktor auch weiterhin geändert wer-
den, etwa wenn die Eheleute eine 
deutliche Einkommensänderung er-
warten. Ab der Umstellung soll das 
Bundeszentralamt für Steuern jährlich 
den Faktor bis zum 1. April überprüfen 
und automatisch anpassen. Grundlage 
für die Berechnung sind die Lohnsteu-
erbescheide aus dem Vorjahr.

Steuerentlastungen und 
höheres Kindergeld

Neben der Reform der Steuerklassen 
enthält der Gesetzentwurf auch noch 
eine Reihe von Entlastungen. Auf die-
se hatten sich Kanzler Olaf Scholz 
(SPD), Wirtschaftsminister Robert 
Habeck (Grüne) und Finanzminister 
Lindner bei ihrer Einigung zum Bun-
deshaushalt verständigt. Insgesamt 
sollen sich die Entlastungen laut Lind-
ner in diesem und in den kommenden 
beiden Jahren auf 23 Milliarden Euro 
summieren.

Laut Gesetzentwurf soll der 
Grundfreibetrag ab Januar 2025 um 
300 Euro auf 12.084 Euro steigen. 
Lindner hatte zudem angekündigt, 
dass der Grundfreibetrag noch in die-
sem Jahr rückwirkend zum 1. Januar 
um 180 Euro auf 11.784 Euro steigen 
soll. Bis zu diesem Einkommen fällt 
keine Steuer an. Für das Jahr 2026 ist 
eine weiter Anhebung geplant.

Der steuerliche Kinderfreibetrag 
soll angehoben werden. Zudem soll 
auch der Steuertarif angepasst wer-
den. Damit soll die „kalte Progressi-
on“ ausgeglichen werden, also schlei-
chende Steuererhöhungen, die sich 
durch das Zusammenspiel von Infla-
tion und steigenden Steuertarifen er-
geben. Weiter gibt es eine Erhöhung 
des Kindergelds.

Laut Gesetzentwurf führen die 
Entlastungen beim Staat im kommen-
den Jahr zu Einnahmeausfällen von 
rund sieben Milliarden Euro. Im Jahr 
2026 betragen die Entlastungen dann 
12,4 Milliarden Euro.

Der Bundestag muss das Gesetz 
noch verabschieden. Im Bundesrat ist 
die Regierung auf die Stimmen von 
unionsregierten Ländern angewiesen.

In all dem  
heutigen  
Chaos ist  
es Ihrer  

Führung zu 
verdanken, 

dass die  
Allianz heute 

so stark  
dasteht.

Olaf Scholz zu  
Joe Biden
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Lena Sellgren ist 
Chefvolkswirtin der 
Investitions-
förderbehörde 
Business Sweden.

In den vergangenen Monaten ist der Einkaufsma-
nagerindex (PMI) für das verarbeitende Gewerbe 
in der Euro-Zone deutlich unter die 50er-Marke 
gefallen. Das lässt einen Rückgang der Aktivität 
erwarten. Der vorsichtige Aufschwung, der im 
Frühjahr zu beobachten war, scheint also unter-
brochen zu sein. Der Internationale Währungs-
fonds schätzt das mittelfristige Wachstumspoten-
zial Deutschlands lediglich noch auf 0,7 Prozent 
pro Jahr. Bislang erwirtschaftet die größte Volks-
wirtschaft der EU 27 Prozent des gesamten Brut-
toinlandsprodukts des Euroraums.

Besonders anfällig für konjunkturelle Schwächen 
ist der Autosektor – sowohl in Deutschland als 
auch in Europa. Grund dafür ist seine Abhängig-
keit von der Konsumentenstimmung. Außer-
dem ist die technische Transformation weg vom 
Verbrennermotor eine Herausforderung für die 
Hersteller. Hinzu kommt der Druck des immer 
schärferen Wettbewerbs mit China. Unterneh-
men aus der Volksrepublik haben bei der Elektri-
fizierung ihrer Fahrzeuge und bei der Entwick-
lung der eingebauten Software teils deutliche 
Vorsprünge.

Obwohl es große Parallelen gibt zwischen der 
schwedischen und der deutschen Industrie, sind 
die schwedischen Einkaufsmanager in guter 
Stimmung. Die verarbeitenden Betriebe in 
Schweden entwickeln sich in einem normalen 
Tempo. Das könnte darauf hindeuten, dass sich 
die Unternehmen gut an die höheren Kosten und 
Zinsen angepasst haben. Es könnte aber auch 
zeigen, dass sie wettbewerbsfähig und beim grü-
nen und digitalen Wandel gut positioniert sind. 
Wie geht es also weiter mit der europäischen In-
dustrie und vor allem mit der Autobranche? Wer-
den sich die am 4. Juli eingeführten EU-Zölle auf 
importierte chinesische Elektrofahrzeuge als der 
richtige Weg erweisen? Gibt es Alternativen?

Der tiefgreifende Wandel in der Autoindustrie 
erfordert erhebliche Investitionen, eine enge Zu-
sammenarbeit, Entschlossenheit und Mut von 
Wirtschaftsführern und politischen Entschei-
dungsträgern gleichermaßen. Sowohl für die Ak-
teure der Branche als auch für die Gesellschaft 
steht viel auf dem Spiel. Wenn der Wandel zu 
schnell vonstattengeht, könnte ein großer Teil 
des europäischen Autosektors im Wettbewerb 
mit China unterliegen. Dieses Worst-Case-Sze-
nario hätte schwerwiegende wirtschaftliche und 
soziale Folgen. Um es zu vermeiden, versuchen 
die Politiker, bestehende Werte zu schützen und 
Zeit zu gewinnen.

Es ist schwierig, das richtige Gleichgewicht zu 
finden, aber wir werden in den kommenden Jah-
ren wahrscheinlich eine umfassende Konsolidie-
rung auf dem Markt für Elektrofahrzeuge erle-
ben. Dazu gehören dann Liquidationen, Fusio-
nen und neue Kooperationen. Es besteht kein 
Zweifel daran, dass der europäische Autosektor 
einen großen Nachholbedarf hat.

Homo oeconomicus

Bleibt Europas 
Autobranche auf 

der Strecke?
Die Autokonzerne stehen unter 

Druck aus China. Das Tempo 
der Veränderungen droht  

sie zu überfordern.
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Herr Wang, Chinas Regierung 
kritisiert die Nato – und sieht sich 
verleumdet. Es sei nicht die Volksre-
publik, die die Spannungen im 
asiatisch-pazifischen Raum schürt, 
sondern die Nato. Denken Sie 
genauso? 
Ich schließe mich der Meinung des chi-
nesischen Außenministeriums an. Die 
Ausweitung der Nato nach Asien und 
in den asiatisch-pazifischen Raum ist 
falsch. Die Organisation trägt „Atlan-
tik“ im Namen, sie dient der atlanti-
schen Sicherheit. Ich bin der Meinung, 
dass die Nato ihre Vorteile hat, aber sie 
sollte ihren ursprünglichen Zweck bei-
behalten und nicht auf den pazifischen 
Raum ausgedehnt werden.

Die Nato hat Länder wie Japan, 
Südkorea und Australien gebeten, 
am Gipfel teilzunehmen. Japan will 
sich enger an die Nato binden.
Das sind keine atlantischen Länder, 
und ich halte diese Art von Gipfel, an 
dem asiatisch-pazifische Staaten teil-
nehmen, für unangemessen. Ich glau-
be nicht, dass Japan oder irgendein an-
deres Land in der Region Probleme 
verursachen will, nur um ein Mitglied 
der Nato zu werden. Sie erinnern sich, 
dass die Nato einmal ein Büro in Tokio 
eröffnen wollte – und der französische 
Präsident Emmanuel Macron war ent-
schieden dagegen.

Aber Bedrohungslagen können sich 
verschärfen – Chinas Nachbarn in 
der Region sind zunehmend verunsi-
chert über die Rolle der Volksrepu-
blik. Das gilt auch für Japan, Südko-

rea, die Philippinen. 
Ich bin sicher, dass viele Nato-Mitglie-
der eine Ausweitung des Bündnisses 
nach Asien und in den Pazifik nicht be-
fürworten würden. Auch in Deutsch-
land gibt es wohl einige, die dies nicht 
befürworten würden.

Ein weiteres Thema auf dem Gipfel 
ist der Krieg in der Ukraine. China 
sagt, es sei für den Frieden, unter-
stützt Russland aber politisch, 

wirtschaftlich und mit Dual-use-Gü-
tern. Wie passt das zusammen?
China hat dies kategorisch dementiert. 
China beliefert Russland nicht mit 
Waffen. Hätte China Waffen geliefert, 
wie es die USA, Europa, die EU und 
die Nato tun, hätte Russland den Krieg 
wahrscheinlich schon längst gewon-
nen.

Ich spreche nicht von direkten 
Waffenlieferungen, sondern von 

Wang Huiyao

„Trump könnte ein 
Friedenspräsident sein“

Der Chef des regierungsnahen chinesischen Thinktanks CCG verteidigt sein 
Land gegen die Kritik der Nato. Er verrät auch, warum er Kanzler Scholz 

„großartig“ findet und Trump für den besseren US-Präsidenten hält.
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Der Politikberater Wang Huiyao ist Grün-
der und Präsident des Center for China 
and Globalization (CCG) in Peking. Schon 
unter Premierminister Li Keqiang hat er 
die chinesische Regierung beraten. Wang 
ist Professor am Institut für Entwicklung 
an der Southwestern University of Finan-
ce and Economics. Studiert hat er in Süd-
china, England und Kanada. Der Wirt-
schaftswissenschaftler hat in der kana-
dischen Wirtschaft gearbeitet, ist 
Buchautor und einer der einflussreichs-
ten Politikberater Chinas.

Der Thinktank Das Center for China and 
Globalization ist ein renommierter Think-
tank. Das Institut wurde 2008 gegründet 
und bezeichnet sich selbst als unabhän-
gig von Kommunistischer Partei und Re-
gierung. Nach eigener Darstellung finan-
ziert es sich durch Spenden und Sponso-
ring privater Unternehmen und 
multinationaler Konzerne. Die Unabhän-
gigkeit des Instituts war in der Vergangen-
heit aber auch Diskussionsstoff.
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Gütern, die auch militärisch genutzt 
werden können.
Es ist schwierig zu definieren, was 
Dual-use-Güter sind. China kann Le-
bensmittel oder Textilien exportieren 
– Textilien können von Soldaten ver-
wendet werden. Darüber hinaus kom-
men Waren aus europäischen Ländern 
über Zentralasien und andere Länder 
nach Russland. Sie sollten sich das 
wirklich ansehen, statt nur China zu 
beschuldigen.

Sie wollen doch nicht ernsthaft 
leugnen, dass China Russland als 
„strategischer Partner“ unterstützt, 
oder? Wie oft haben sich Xi Jinping 
und Wladimir Putin in letzter Zeit 
getroffen?
China unterstützt die Ukraine in Fra-
gen der Souveränität, des Territoriums 
und der Integrität. Als Olaf Scholz in 
Peking war, hat Xi Jinping klargestellt, 
dass Russland keinen Atomkrieg füh-
ren darf. China hat einen Friedensge-
sandten ernannt. Die Volksrepublik 
hat nicht die gleichen Positionen zur 
Ukraine wie die Nato, die USA und die 
EU. China hat in dieser Frage für Russ-
land das Gesicht gewahrt und kann zu 
gegebener Zeit ein guter Vermittler 
sein. Der globale Süden ist sich zu 80 
Prozent mit China einig. Das ist ein 
großer Vorteil.

Die Europäer sind in der Russland-
frage uneins – Ungarns Regierungs-
chef Viktor Orban war gerade in 
Peking und pflegt weiterhin Kontak-
te zum Kreml. Ist der Westen 
geschwächt?
Nein, auch in Europa will man diesen 
Krieg so schnell wie möglich beenden. 
Macron schien früher diese Rolle zu 
spielen, aber jetzt ist er mit seiner In-
nenpolitik beschäftigt. Die Europäer 
brauchen jemanden, der wirklich als 
Friedensvermittler auftreten kann. 
Und auch jemanden, der auf China zu-
gehen kann.

Aus chinesischer Sicht wird der 
deutsche Bundeskanzler dazu kaum 
in der Lage sein – Deutschland 
liefert viele Waffensysteme an die 
Ukraine.
Es ist wichtig, dass die Deutschen 
mehr Verantwortung übernehmen, 

um die Beziehungen zwischen China 
und der EU zu sichern und den Multi-
lateralismus mit China zu erhalten. Ich 
finde Scholz großartig – er war der ers-
te G7-Regierungschef, der nach Coro-
na nach China gereist ist. Daran wer-
den sich die Chinesen erinnern. Und 
China ist Brot und Butter für die deut-
sche Wirtschaft. Beide Länder können 
davon profitieren, und darauf sollten 
wir uns konzentrieren.

Wäre ein US-Präsident Donald 
Trump eher bereit, China die Hand 

zu reichen, als ein US-Präsident Joe 
Biden? In der Vergangenheit hat er 
das nicht getan.
Ob Biden oder Trump, an der feindse-
ligen Haltung der US-Regierung ge-
genüber China wird sich wohl nicht 
viel ändern. Aber ich denke, der Stil 
wird unter Trump anders sein. Biden 
unterstützt die Bündnisse, die Sie jetzt 
sehen – die Erweiterung der Nato, 
 Aukus, Quad. Sie haben bereits viele 
Mini-Natos um China herum aufge-
baut. Trump wird pragmatischer sein, 
er will keinen Krieg.

Und er wird Taiwan wahrscheinlich 
weniger unterstützen. Ein weiterer 
Pluspunkt aus chinesischer Sicht?
Er könnte ein Friedenspräsident sein, 
wenn er behauptet, dass er helfen 
kann, die Kriege in der Ukraine und im 
Gazastreifen zu beenden. Warum soll-
te er also eine Eskalation in der Straße 
von Taiwan unterstützen?

Herr Wang, vielen Dank  
für das Interview.

Die Fragen stellte Martin Benninghoff.

Mitarbeiter der chinesischen  
Küstenwache filmen ein philippi-

nisches Schiff: Die Spannungen im 
südchinesischen Meer nehmen zu. 
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Matthias Peer Mumbai

K
urz vor der wohl teuersten 
Hochzeit, die Indien je gesehen 
hat, lässt Asiens reichster Mann 
den Nachthimmel seiner Hei-
matstadt leuchten. Zur Vorbe-

reitung der Vermählung seines jüngsten 
Sohnes bestrahlt Mukesh Ambani das 
173 Meter hohe Wohnhaus seiner Fa-
milie in der Finanzmetropole Mumbai 
mit wechselnden Farbkombinationen. 
Vor dem Eingangstor des Anwesens 
„Antilia“, das Schätzungen zufolge 
mehr als eine Milliarde Dollar wert ist, 
kündigen Lampen und Blumengirlan-
den das gesellschaftliche Großevent an.

Drei Tage lang soll die Trauungsze-
remonie von Bräutigam Anant Ambani 
und seiner Braut, der Multimillionärs-
tochter Radhika Merchant, dauern. Ge-
feiert wird schon seit Monaten mit einer 
Reihe prominent besetzter Veranstal-
tungen, zu denen auch Meta-Chef Mark 
Zuckerberg sowie Microsoft-Gründer 
Bill Gates angereist waren. Popstars wie 
Rihanna und Justin Bieber gaben Privat-
konzerte. Indische Medien gehen davon 
aus, dass schon die Feste im Vorfeld 
mehr als 100 Millionen Dollar gekostet 
haben und die Hochzeit insgesamt 
zweifellos einen neuen Ausgabenrekord 
in dem Schwellenland aufstellen wird.

Die opulente Ambani-Party ist das 
sichtbarste Beispiel der stark wachsen-
den Finanzkraft in Indiens Oberschicht. 
Angetrieben von der hervorragenden 
konjunkturellen Lage und einem Kurs-
sprung an den Aktienmärkten legt die 
Zahl der Superreichen in dem Land 
derzeit so stark zu wie in keiner anderen 
großen Volkswirtschaft.

In Mumbai, der Heimat der Amba-
nis, leben seit diesem Jahr zum ersten 
Mal mehr Milliardäre als in der chinesi-
schen Hauptstadt Peking. Damit liegt 
die indische Stadt nun an der Spitze in 
Asien, wie die im März veröffentlichte 
„Global Rich List“ des chinesischen Me-
dienunternehmens Hurun zeigt. Die 
Vermögenden haben in der Metropole 
einen Boom von prestigeträchtigen Im-
mobilien, Nobelboutiquen und teuren 
Autos ausgelöst. Davon profitieren 
auch deutsche Unternehmen.

Deutsche Hersteller dominieren 
Indiens Premiumautomarkt

An der Linking-Road – einer Einkaufs-
straße, die durch den wohlhabenden 
Stadtteil Bandra West führt – hat vor 
wenigen Wochen ein neuer Ausstel-
lungsraum von Mercedes-Benz eröff-
net. Gleich neben der Eingangstür prä-
sentiert das Unternehmen dort einen 
Elektro-SUV für mehr als 150.000 
Euro. Inder mit einem Durchschnitts-
verdienst müssten ihr komplettes Ein-
kommen 60 Jahre lang ansparen, um 
sich das Fahrzeug leisten zu können.

Doch Sanjay Thakker kennt genü-
gend potenzielle Kunden, für die die 
Anschaffung finanziell kein Problem 
wäre. „In der Gegend leben viele Men-
schen, die in den vergangenen Jahren zu 
großen Vermögen gekommen sind“, 
sagt der Chef der Landmark-Gruppe – 
Indiens größtem Mercedes-Händler 
mit landesweit rund zwei Dutzend Fi-
lialen. So hätten sich erfolgreiche Start-
up-Gründer in dem Viertel niedergelas-
sen. „Nach der hohen Zahl an Börsen-
gängen haben jetzt viele Unternehmer 
die Taschen voller Geld.“

Die deutschen Premiumhersteller 
sehen sich in einer guten Position: Mer-
cedes, BMW und Audi dominieren In-
diens Markt für Luxusfahrzeuge. 
Marktführer Mercedes verzeichnete in 
den ersten sechs Monaten mit einem 
Absatzplus von neun Prozent sein bes-
tes Halbjahr seit dem Markteintritt vor 
drei Jahrzehnten. In absoluten Zahlen 
sind die Verkaufszahlen zwar noch ver-
gleichsweise gering – 2023 lieferte das 
Unternehmen in Indien 18.000 Autos 
aus, in China mehr als 700.000. Doch 
Thakker sieht in seinem Heimatland 
großes Potenzial: „Früher haben die 
Wohlhabenden in Indien ihr Vermögen 
lieber für schlechte Zeiten gespart“, sagt 
er. „Jetzt haben angesichts von Indiens 
rasantem Aufstieg viele das Gefühl, dass 
die schlechten Zeiten vielleicht nie 
kommen werden – und geben ihr Geld 
mit Freude aus.“

Getrieben werde das veränderte 
Konsumverhalten der Oberschicht von 
jungen Konsumenten, die sich am Le-
bensstil in Europa oder Amerika orien-
tierten, sagt Thakker. Das Durch-
schnittsalter der Käufer in seinen Mer-
cedes-Showrooms sei von über 50 auf 
unter 40 gesunken. Befeuert wird der 
Trend von gigantischen Vermögen, die 
vor einem Generationswechsel stehen. 
Die Nachkommen der zehn reichsten 
indischen Familien können laut dem Fi-
nanzdienst Bloomberg mit einem Erbe 
von insgesamt 380 Milliarden Dollar 
rechnen. Das entspreche der dreifachen 
Summe, die Chinas Superreiche an ihre 
Kinder weiterreichen könnten.

Bräutigam Anant Ambani gehört 
mit seinen Geschwistern zu Indiens 
Toperben. Das Vermögen von Famili-

enpatriarch Mukesh Ambani, der In-
diens größten börsennotierten Konzern 
Reliance kontrolliert, wird auf mehr als 
120 Milliarden US-Dollar geschätzt – er 
steht damit an der Spitze von Asiens 
Reichenliste und liegt weltweit auf 
Rang elf. Der Aufstieg gelang ihm ur-
sprünglich im Petrochemie- und Ölge-
schäft. Inzwischen prägt sein Konglo-
merat unter anderem auch Indiens Te-
lekombranche und den Einzelhandel.

Dabei wettet auch Ambani ver-
stärkt auf die zunehmende Bedeutung 
der indischen Luxusindustrie: Ende 
vergangenen Jahres eröffnete er in 
Mumbais Geschäftsviertel Bandra Kur-
la Complex das Edeleinkaufszentrum 
Jio World Plaza, das der Konzern zur 
ersten Anlaufstelle für die Topverdiener 
der Metropole machen will. Die 70.000 
Quadratmeter große Anlage liegt direkt 
neben einem Kongresszentrum, in dem 
die Ambanis am Wochenende den 
Großteil der Hochzeitsfeier ausrichten. 
An den Wänden der Luxus-Shopping-
mall hängen Fotos indischer Paläste. Im 
polierten Marmorboden spiegeln sich 
die Logos von Gucci, Cartier, Rolex und 
Louis Vuitton – Marken, die unter In-
diens Aufsteigern zu unverzichtbaren 
Statussymbolen geworden sind.

Der Vermögenszuwachs 
verändert das Stadtbild

Analysten der britischen Bank Barclays 
rechnen damit, dass die Umsätze der in-
dischen Luxusindustrie mit Mode, 
Schmuck und Uhren bis zum Beginn 
der 2030er-Jahre um jährlich 15 bis 25 
Prozent wachsen werden – auf einen 
Wert zwischen 23 und 38 Milliarden 
Euro pro Jahr.

Superreiche

„Die Slums werden bald 
verschwinden“

Die reichste Familie Asiens feiert am Wochenende eine Hochzeit der Superlative in Mumbai, der Stadt mit 
den meisten Milliardären in der Region. Deren Luxusleben beschert auch deutschen Firmen gute Geschäfte.

Nach der 
 hohen Zahl 
an Börsen-

gängen 
 haben jetzt 
viele Unter-
nehmer die 

Taschen 
 voller Geld.

Sanjay Thakker
Landmark-Chef

Brautpaar Anant Ambani und Radhika 
Merchant, Verkaufsraum des Designers 
Sabyasachi Mukherjee: „Unter 150.000 

Euro ist in diesem Raum nichts zu haben.“
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Festlich illuminiertes Wohnhochhaus der 
Familie Ambani (unten und rechts): 

 Passanten nutzen die Fotogelegenheit.
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Neben Reliance investieren auch 
andere indische Großkonzerne in das 
Geschäftsfeld: Der Mischkonzern Adi-
tya Birla will in den kommenden Mona-
ten in Zusammenarbeit mit der franzö-
sischen Nobelkaufhauskette Galeries 
Lafayette ebenfalls eine Luxus-Shop-
ping-Mall in Mumbai eröffnen. Das Un-
ternehmen investiert auch direkt in No-
belmarken: Während der Coronapan-
demie erwarb Aditya Birla einen 
51-Prozent-Anteil am indischen Desig-
nerlabel Sabyasachi, das sich vor allem 
mit kostspieliger Brautmode einen Na-
men gemacht hat. Das Unternehmen 
des indischen Modeschöpfers Sabyasa-
chi Mukherjee hat prunkvollen Über-
fluss zu seinem Markenzeichen ge-
macht: Mehr als 200.000 Euro Miete 
zahlt es Medienberichten zufolge mo-
natlich für seine Vorzeigefiliale in einer 
vierstöckigen neoklassischen Stadtvilla 
im Süden Mumbais, wo auch die Bom-
bay Stock Exchange ihren Sitz hat. Statt 
mit seinen Kleidern und Anzügen hat 
Mukherjee das Gebäude aber vor allem 
mit Kunstwerken, Teppichen, Vasen 
und Kronleuchtern gefüllt. Nur ein 
Drittel der gesamten Fläche diene der 
Präsentation der verkäuflichen Mode, 
erklärt Chefverkäufer Rohit Punjabi. 
Ziel sei es, den wohlhabenden Kunden 
ein unvergleichliches Erlebnis zu bieten.

Dieses Erlebnis hat seinen Preis: Ein 
traditionelles indisches Hochzeitskleid 
kostet hier umgerechnet bis zu 25.000 
Euro. Noch teurer ist der dazu passende 
Schmuck: Für eine Halskette mit einem 
Smaragd aus Sambia muss man rund ei-
ne halbe Million Euro zahlen. „Unter 
150.000 Euro ist in diesem Raum 
nichts zu haben“, sagt Punjabi über das 
Zimmer mit der exklusiven Schmuck-
kollektion.

Die Zahl der Menschen, für die eine 
so kostspielige Anschaffung infrage 
kommt, nimmt in Indien stark zu. Laut 
dem jüngsten Vermögensreport der Im-
mobilienberatung Knight Frank leben in 
dem Land derzeit rund 13.000 Men-
schen mit einem Vermögen von mehr 
als 30 Millionen Dollar. Bereits 2028 
werden es knapp 20.000 sein, prognos-
tiziert der Bericht. Die Steigerungsrate 
von mehr als 50 Prozent in dem Zeit-
raum ist die höchste unter allen unter-
suchten Ländern. Zum Vergleich: 

Asienweit wird eine Zunahme der Ul-
trareichen um 38 Prozent erwartet.

In Mumbai ändert der Vermögens-
zuwachs auch das Stadtbild: Teure Im-
mobilien mit einem Wert von umge-
rechnet mehr als 1,1 Millionen Euro sind 
das am stärksten wachsende Segment 
im Wohnungsmarkt der Stadt – im ver-
gangenen Jahr stiegen die Verkaufszah-
len laut dem Datenanbieter Liases Fo-
ras um 164 Prozent. Bauträger versu-
chen, den Bedarf mit einer Reihe 
exklusiver Wohnhochhäuser zu befrie-
digen, die im Stadtzentrum in den 
Himmel ragen.

In eines der neuen Projekte, das im 
Stadtteil Worli noch in grüne Gerüst-
schutzplanen eingehüllt ist, sollen die 
wohlhabenden Kunden in wenigen 
Monaten einziehen können: Der 30 
Stockwerke hohe Turm trägt den Na-
men „The Residency“ und beinhaltet 19 
Wohnungen mit jeweils rund 500 Qua-
dratmetern. Die günstigste von ihnen 
kostet umgerechnet rund 6,6 Millionen 
Euro – höhere Stockwerke sind teurer.

Ungleichheit in Indien  
nimmt zu

Nupesh Thakkar, Makler bei Sotheby’s 
International Realty, ist für die Ver-
marktung des Gebäudes zuständig. Er 
zeigt Interessenten die letzten Arbeiten 
an der Innenausstattung: Ein Käufer hat 
sich gleich zwei Apartments gesichert 
und sie mit einem privaten Aufzug ver-
bunden. Eingeplant sind auch ein Ge-
betszimmer und gesonderte Eingänge 
für die Haushaltshilfen. Das Dienstper-
sonal soll in der vornehmen Anlage 
möglichst unsichtbar arbeiten.

Die enormen Klassenunterschiede 
zwischen der Finanzelite und den Mil-
lionen Menschen, die in Mumbai nur 
mit Mühe über die Runden kommen, 
werden von einem Balkon im 25. Stock 
des Gebäudes deutlich. Die künftigen 
Besitzer blicken von hier nicht nur auf 
die Luxustürme ihrer reichen Nach-
barn, sondern auch auf die Wellblech-
dächer riesiger Slums. Von oben sehen 
sie aus wie eine bunte Patchworkdecke, 
die sich über die urbane Landschaft legt. 
Thakkar sieht sie offenbar als Makel der 
Wohngegend: „Die Slums werden bald 
verschwinden“, verspricht er. „Dann 
gibt es hier Platz für schöne neue Parks.“

Der geplante Abriss der provisori-
schen Bauten löst die Armutsprobleme 
der Stadt freilich nicht, sondern rückt 
sie lediglich aus dem Blickfeld. In Mum-
bai ist in den vergangenen Jahren zwar 
eine große Mittelschicht herangewach-
sen, zu der Studien zufolge mehr als die 
Hälfte der Bevölkerung zählt. Doch 
gleichzeitig leben in der Metropole 

Schätzungen zufolge mehr als 40 Pro-
zent der Bevölkerung in informellen 
Siedlungen, weil sie sich ansonsten das 
Leben in Indiens wohlhabendster und 
teuerster Stadt nicht leisten können.

Dabei geht die Schere zwischen 
Arm und Reich weiter auseinander – 
nicht nur in Mumbai, sondern landes-
weit, wie eine im März veröffentlichte 
Studie des renommierten Vermögens-
forschers Thomas Piketty und anderer 
Ökonomen ergab. Demnach ist der 
Anteil des obersten Prozents der indi-
schen Gesellschaft an Einkommen und 
Vermögen auf einen historischen 
Höchstwert gestiegen. Die Einkom-
mensungleichheit ist den Wissen-
schaftlern zufolge eine der höchsten 
der Welt.

Die unterschiedlichen Lebensreali-
täten prallen in Mumbai auch vor Mu-
kesh Ambanis Privathochhaus aufei-
nander. Während in dem Gebäude die 
Vorbereitungen für die Rekordhochzeit 
laufen, stellen sich Arbeiter direkt ne-
benan bei einem Kiosk für ein 80-Cent-
Mittagessen an. Ambani sei ein guter 
Nachbar, sagt der Ladenbetreiber, der 
sich nur mit seinem Vornamen Sanjay 
vorstellt. Hin und wieder richte der 
reichste Mann des Landes auch Feste 
für die Anwohner aus, erzählt er.

Die Beziehungspflege ist womög-
lich auch eine Lektion aus früheren 
Konflikten: Gegen Ambanis Wunsch, 
sein Anwesen mit einem Helikopter 
anzufliegen, hatten Anwohner aus Sor-
ge vor der Lärmbelästigung mehrfach 
protestiert. Obwohl sich das Verhältnis 
zur Nachbarschaft offenbar gebessert 
hat, konnte sich der Milliardär bisher 
nicht durchsetzen. Eine Betriebserlaub-
nis für die drei Landeplätze auf seinem 
Hochhaus fehlt ihm bis heute.

Slum mit Blick auf 
Mumbai: Elends-

viertel sollen Parks 
weichen.
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Handelsblatt Insight  
— Ruud Koopmans —

„Weniger Zuwanderung  
nach Europa wird  

es nicht geben“
Der Migrationsforscher warnt, dass Deutschland die Zuwanderung nicht in den Griff 

bekommt. Und er sagt: Es gibt nur zwei Wege, das Problem zu lösen.

N
ur weil der größte anzuneh-
mende Unfall nicht eingetreten 
ist, gibt es kaum Grund zur 
Entwarnung. Der rechtsextre-
me Rassemblement National in 
Frankreich hat die Parlaments-

wahlen nicht gewonnen – aber in gro-
ßem Stil Stimmen hinzugewonnen. 
Auch in den anderen großen EU-Staa-
ten erreichen rechtspopulistische und 
rechtsextreme Parteien immer neue 
Höchstwerte. 

Und nichts triggert ausweislich Um-
fragen deren Wählerinnen und Wähler 
so wie die Migrationspolitik. In 
Deutschland war das Thema für viele 
ausschlaggebend für die Europawahl-
entscheidung. CDU-Generalsekretär 
Carsten Linnemann hat diese Woche 
auf die Frage nach den Prioritäten der 
CDU im Wahlkampf geantwortet: 
„Migration, Migration, Migration.“

Dieser politische Aktionismus steht 
in einem seltsamen Verhältnis zur 
Wirklichkeit: Zum einen passiert migra-
tionspolitisch wenig, was reale Auswir-
kungen hätte. Und zum anderen sorgt 
dieser Daueralarm dafür, dass die zweite 
Facette des Themas gar nicht mehr dis-
kutiert wird: Deutschland braucht Zu-
wanderung, wenn es nicht massiv 
schrumpfen will.

Kaum einer kennt sich in diesem 
Zwiespalt so aus, wie Ruud Koopmans. 
Die einen halten ihn für zu rechts, die 
anderen für zu unbequem. Vermutlich 
ist der gebürtige Niederländer und Pro-
fessor am Wissenschaftszentrum Berlin 
genau der richtige Gesprächspartner. 

Herr Koopmans, während der 
Europameisterschaft kontrolliert 
Deutschland seine Grenzen. Bundes-
politiker wollen das nun fortsetzen, 
weil es so erfolgreich gegen illegale 
Migration sei. Stimmt das?
Das ist sicherlich nicht die optimale 
Maßnahme. Man kann zu Grenzkon-
trollen greifen, wenn die Not wirklich 
groß ist wie 2015 und auch teilweise im 
letzten Jahr. Aber das kann keine Dau-
erlösung sein. Der Nutzen steht in kei-
nem Verhältnis zu dem sozialen und 
ökonomischen Schaden, wenn auf ein-
mal innerhalb der EU wieder Grenzen 
kontrolliert würden. Wenn man schon 
Grenzen kontrollieren will, dann sollte 
man die Außengrenzen der Europäi-
schen Union ordentlich kontrollieren.

Befürworter sagen, durch strengere 
deutsche Grenzkontrollen würden 
auch die Nachbarländer ihre Gren-
zen stärker kontrollieren und es 
gäbe quasi eine Kaskade an ver-
schärften Bemühungen, die sich bis 
zur EU-Außengrenze auswirken.
Dann ist der europäische Binnenmarkt 
tot – und der ist eine Errungenschaft, die 
man nicht leichtfertig aufs Spiel setzen 
sollte. Sonst könnte man ja irgendwann 
auch sagen: Dann steigt Deutschland 
halt aus der EU aus. Das würde be-
stimmt noch effizienter die irreguläre 
Migration eindämmen, aber es hat einen 
unverhältnismäßig hohen Preis.

Politiker und Experten fordern seit 
Jahren, die EU-Außengrenze zu 
sichern. Das passiert halt nicht.
Wir können die europäischen Außen-
grenzen mit der jetzigen Rechtslage 
nicht kontrollieren. Dafür müssten wir 
das europäische Asylrecht ändern. Wir 
sind menschenrechtlich und europa-
rechtlich verpflichtet, jede Person, die 
sich an den europäischen Außengrenze 
meldet und um Asyl bittet, erst mal ein-
zulassen.

Aber es werden doch Menschen in 
großem Stil abgewiesen, immer 

wieder gibt es Berichte aus Grie-
chenland und Italien, dass die 
dortigen Grenzbehörden Menschen 
einfach zurückschicken.
Was dort gemacht wird, ist eigentlich ir-
regulär. Das findet über Pushbacks oder 
andere physische Abschreckungen statt, 
die mit dem bisherigen Recht nicht ver-
einbar sind. Das ist ein Problem. Es gibt 
derzeit keine rechtsstaatlich sichere 
Möglichkeit, die Außengrenzen der EU 
zu kontrollieren. Und das ist das Grund-
problem der Migrationspolitik.

Die EU hat doch das Asylrecht 
gerade erst unter großem Protest 
verschärft.
Da geht es nur darum, was mit Men-
schen passiert, die schon in Europa sind. 
Es nimmt aber überhaupt nicht den 
Druck von den Grenzen.

Na ja, die Reform ermöglicht, 
Menschen bis zur Klärung ihrer 
Schutzbedürftigkeit in Zentren an 
den Grenzen festzuhalten. Das ist 
ein harter Eingriff.
Praktisch ändert sich dadurch aber für 
die ganz große Gruppe der Asylsuchen-
den nichts. Was passiert mit den Men-
schen, die in den Zentren nicht aner-
kannt werden? Es gibt keine Regelung, 
wohin die eigentlich zurückgeführt wer-
den sollen. Am Ende werden die meis-
ten von ihnen dennoch in Europa aufge-
nommen, weil es keine praktische Alter-
native gibt. Und deswegen wird es auch 
keine abschreckende Wirkung entfalten.

Was würde denn helfen?
Es gibt nur zwei Wege, um die Kontrol-
le über die Migration an den europäi-

schen Außengrenzen zurückzuerhalten: 
Der erste wäre, dass man das individuel-
le Asylrecht abschafft und deswegen die 
Genfer Flüchtlingskonvention und die 
Europäische Menschenrechtskonventi-
on ändert. Das wird politisch nicht so 
leicht sein. Und das kann man auch mo-
ralisch nicht vertreten. Der andere Weg 
ist, dass man den Anreiz wegnimmt, 
nach Europa zu kommen. Flüchtlings-
konvention und Menschenrechtskon-
vention sagen nicht, dass Asylsuchende 
ein Recht haben, sich ihr Zielland auszu-
suchen. Sie verpflichten Staaten nur, da-
für zu sorgen, dass Menschen, die 
schutzbedürftig sind, auch Schutz be-
kommen.

Das heißt konkret?
Wo dieser Schutz stattfindet, ist nicht 
festgelegt. Und das öffnet natürlich die 
Möglichkeit, dass man mit Staaten in 
der Nachbarschaft der EU Absprachen 
über Asylverfahren oder Schutzgewäh-
rung trifft. Sobald jemand weiß, ich set-
ze mich in ein Boot von Tunesien nach 
Italien und werde von dort dann wieder 
zurück nach Tunesien oder wohin auch 
immer gebracht, hat er keinen Anreiz 
mehr.

Ob Menschen, die aus Not fliehen, 
so strategisch denken, kann man 
aber auch bezweifeln.
Aber von wenigen Ausnahmen – und 
die größte Ausnahme sind derzeit die 
Ukrainer – abgesehen, fliehen die meis-
ten Menschen, die nach Europa kom-
men, nicht direkt aus einem Verfolger-
staat. Die kommen stattdessen über ei-
nen oder mehrere Drittstaaten, wo sie 
schon nicht mehr dieser Gefahr ausge-

setzt sind. Ganz zu schweigen von den 
Menschen, die überhaupt nicht schutz-
bedürftig sind.

Also sollte die EU als Ganzes es so 
machen wie derzeit schon Italien? 
Dessen Ministerpräsidentin, die 
rechtsextreme Giorgia Meloni, hat ja 
schon ein solches Verfahren mit 
Albanien ausgehandelt.
Im Prinzip ja. Aber es ist nicht optimal, 
wenn nur Italien ein solches Abkom-
men mit Albanien schließt, weil die 
Weiterreise von dort in andere EU-Län-
der relativ leicht ist. Da müssten sich an-
dere EU-Länder Italien anschließen, wie 
etwa Österreich.

Großbritannien hatte ähnliche Pläne 
wie Italien, nur nicht in Albanien, 
sondern in Ruanda. Die neue Regie-
rung hat das Projekt beendet, weil 
es nicht funktioniere. 
Das ist eine rein politische Entschei-
dung. Der Ruandaplan hat bisher nicht 
funktioniert, weil er durch juristische 
Beschwerden nie umgesetzt wurde 
und jetzt durch das Wahlergebnis ad 
acta gelegt wurde. Wenn der Plan aller-
dings umgesetzt worden wäre, hätte er 
mit Sicherheit funktioniert, wie es auch 
das Beispiel der ähnlichen Politik Aust-
raliens zeigt. Niemand, der in Frank-
reich bereits in Sicherheit war, würde 
sich noch für viel Geld in ein Boot nach 
Großbritannien setzen, wenn man 
weiß, dass die Reise nach Ruanda 
führt.

Aber auch für Australien gibt es 
Berechnungen, dass diese Lösung 
nur bedingt praktikabel ist. Was 
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müsste in Europa passieren, damit 
das nachhaltig funktioniert?
Es müssten sich andere EU-Staaten Ita-
lien anschließen. Und es bräuchte Ab-
kommen mit weiteren Drittstaaten. Da-
mit das aber richtig wirksam wird, müss-
te vor allem die deutsche Regierung sich 
an einem Punkt stark bewegen: Bisher 
dürfen Menschen nur in sichere Länder 
zurückgeführt werden, wenn sie zuvor 
schon eine Verbindung zu diesem Land 
hatten. Dieser Passus funktioniert so 
nicht mehr in der Realität.

Wer sagt, dass überhaupt ausrei-
chend Länder interessiert sind?
Wenn das Verbindungskriterium gestri-
chen wird, haben wir reichlich Auswahl 
an Kandidaten für Migrationsabkom-
men. Man könnte zum Beispiel mit 
Ländern wie Georgien, Senegal oder 
Ghana Abkommen umsetzen.

Welches Interesse sollten die 
haben?
Man sollte es jedenfalls nicht wie in der 
Vergangenheit nur mit Geld versuchen. 
Geld haben Russland und China auch. 
Wir müssen also nachdenken, was 
Europa diesen Ländern zu bieten hat, 
das China und Russland ihnen nicht bie-
ten können.

Und das ist?
Migration.

Klingt erst mal widersprüchlich.
Der Fehler bei allen versuchten Migra-
tionsabkommen mit Drittstaaten in der 
Vergangenheit war, dass die EU da-
durch immer die Zahl der Migranten re-
duzieren wollte. Weniger Migranten 
aber wird es für Europa nicht geben. 
Länder wie Ghana oder Senegal sind 
sehr abhängig davon, dass Landsleute 
aus westlichen Ländern Geld schicken.

Europa sollte also mit verlässlichen 
Partnerländern geregelte Migration 
ermöglichen, damit diese uns die 
ungeregelte Migration abnehmen?
Genau. Das Prinzip ist Migration gegen 
Migration.

Das ist nicht das, was die rechten 
Parteien in Europa ihren Wählerin-
nen und Wählern gerade verspre-
chen. 
Beide politischen Lager in Europa müs-
sen Kompromisse in der Migrationsfra-
ge machen: Linke Parteien müssen an-
erkennen, dass das System, das wir ha-
ben, inhuman ist und dass die Mehrheit 
der Bevölkerung keinen Kontrollverlust 
an den Außengrenzen toleriert. Bürger-
liche Parteien müssen anerkennen: We-
niger Zuwanderung nach Europa wird 
es nicht geben. Es kann nur noch darum 
gehen, die Zuwanderung zu kontrollie-
ren. Zuwanderung nur verhindern zu 
wollen funktioniert nicht.

Kein Thema war für die Wahlent-
scheidung der Deutschen bei den 
Europawahlen so wichtig wie die 
Migrationsfrage. Gibt es irgendei-
nen Anlass für den Glauben, dass 
Europas Politik dieses Bedürfnis in 
den nächsten Jahren befriedigen 
wird?
Dafür sollte man auf längerfristige Um-
frageergebnisse schauen. Es wird ja oft 
der Eindruck erweckt, dass der Auf-
stieg von rechtspopulistischen Parteien 
ein Indiz dafür ist, dass Europa sehr 
viel fremdenfeindlicher geworden ist. 
Aber alle Langfrist-Umfragen zeigen, 
dass die Zustimmung für kulturelle 
 Diversität zunimmt. Die eigentliche 
Unzufriedenheit der Mehrheit der Be-
völkerung bezieht sich auf den Kon-
trollverlust des Staates an seinen Au-
ßengrenzen.

Das Thema ist ja auch deswegen 
gerade in Deutschland vor den 
Europawahlen so hochgespült 
worden, weil es eine Reihe an 
tödlichen Übergriffen durch Men-
schen mit Flüchtlingsgeschichte 
gab. CDU-Chef Friedrich Merz sagt, 
es seien so viele Fälle, dass man 
nicht mehr von Einzeltätern spre-
chen könne. Sehen Sie das auch so?
In der Problemwahrnehmung sicherlich. 
Das sind keine Einzelfälle, sind auch 
schon ganz lange Zeit keine Einzelfälle 
mehr. Auch wenn das leider von rechts-
populistischen Parteien massiv ausge-
schlachtet wird, ist es trotzdem auch ein 
reales Phänomen. Die Überrepräsentie-
rung von Menschen mit Zuwande-
rungshintergrund im Allgemeinen, aber 
vor allem mit Fluchthintergrund im Be-
reich der Gewaltverbrechen ist einfach 
ein Fakt. Natürlich hängt das damit zu-
sammen, dass in diesem Bereich in den 
letzten Jahren überwiegend junge Män-
ner mit Gewalterfahrung zu uns gekom-
men sind.

Aber sollten sie Straftaten begehen, 
können sie ja jetzt vereinfacht 
abgeschoben werden, hat die 
Bundesregierung beschlossen. 
Vieles davon ist symbolisch. Das sind 
tatsächlich dann starke Worte, auf die 
wenig folgt. Denn tatsächlich stammen 
diese Täter doch meistens aus Ländern, 
in die man gar nicht abschieben kann. 
Weil Deutschland mit diesen Ländern 
gar keine Rückführungsabkommen hat. 
Und diese Länder auch kein Interesse 
daran haben, das zu ändern. Afghanis-
tan, Syrien, Irak, Eritrea – wie will man 
dorthin Menschen zurückführen? Jeder, 
der sich ein bisschen auskennt, weiß: 
Das wird so alles nicht kommen.

Wir reden seit Jahren in Deutsch-
land ausschließlich negativ über 
Migration. Dabei ist allen klar, dass 
wir dringend mehr Zuwanderung 
brauchen, wenn wir unseren Wohl-
stand sichern wollen. Wie soll das 
eigentlich gehen: die einen Migran-
ten möglichst wirkungsvoll abschre-
cken und den anderen signalisieren, 
dass sie willkommen sind?
Wir haben natürlich eine vergiftete Dis-
kussion, gerade durch die Tatsache, dass 
wir keine Kontrolle über die Migration 
haben. Das macht es natürlich auch für 
qualifizierte Arbeitsmigranten weniger 
attraktiv herzukommen. Man muss aber 
auch sagen: Nur weil die Wirtschaft sagt, 
sie braucht Einwanderung, muss das 
nicht jeder Deutsche auch so sehen. 
Mehr Einwanderung dient, wenn man 
es nicht gestaltet, in Form günstiger Ar-

beitskräfte der Wirtschaft, aber nicht 
unbedingt den Menschen.

Das heißt?
Wenn mehr Menschen dazukommen, 
als Arbeitsplätze dazukommen, haben 
wir ein Problem. Und da sieht es im Mo-
ment für die Migranten von außerhalb 
der EU in Deutschland nicht gut aus. 
Die Zahl der Leistungsabhängigen ist 
bei Weitem größer als die Zahl der so-
zialversicherungspflichtig Beschäftigten. 
Für Deutschland gilt unter den derzeiti-
gen Rahmenbedingungen: Migration ist 
für Wohlstand und Staatskasse kein gu-
tes Geschäft.

Das liegt auch daran, dass vor allem 
Menschen aus der Ukraine in 
Deutschland kaum arbeiten. Warum 
ist das so?
Da muss sich Deutschland schon Fragen 
stellen. In anderen Ländern ist das zum 
Teil ganz anders. In den Niederlanden 
ist die Arbeitsmarktpartizipation von 
Ukrainern sehr hoch.

Was läuft da besser?
Das Erste ist, dass es einen flexiblen Ar-
beitsmarkt gibt, viele der Ukrainer in 
den Niederlanden arbeiten über Leihar-
beitsfirmen. Und zweitens die Reform 
des Bürgergeldes in Deutschland. Die 
hat auch nicht dazu beigetragen, die Ar-
beitsanreize vor allem für Menschen im 
unteren Teil des Arbeitsmarktes zu stei-
gern.

Sehen Sie denn Ansätze, dass das 
Thema in Deutschland noch ange-
gangen wird, bevor die AfD immer 
weiter wächst?
Man darf für Deutschland hoffen, dass 
der Aufstieg rechtspopulistischer Partei-
en in verschiedenen europäischen Län-
dern genug Druck ausübt, um tatsäch-
lich ernsthaft an einer Änderung der jet-
zigen Politik zu arbeiten. Ich bin da nicht 
so ganz hoffnungslos. Aber dafür 
braucht es die Bereitschaft, auch mal au-
ßerhalb des gegebenen Rahmens zu 
denken.

Und wenn die Politik dies nicht tut?
Neben allen bestehenden Problemen, 
die dann weiter eskalieren, gibt es noch 
ein weiteres: Migration wird zum Spiel-
ball der Geopolitik. Die fehlende Kon-
trolle Europas in der Migrationspolitik 
ermöglicht es unseren Gegnern, Migra-
tion als Druckmittel zu benutzen. Und 
das machen Staaten wie Russland und 
seine Verbündeten sehr effektiv. Belarus 
etwa kann jederzeit dieses Spielchen, 
das es 2022 kurz vor dem Ukrainekrieg 
gemacht hat, wiederholen und Men-
schen gezielt Richtung EU schleusen. 
Russlands Präsident Wladimir Putin 
kann das an der finnischen Grenze, an 
der norwegischen Grenze oder auch 
über Königsberg immer wieder aufleben 
lassen.

Mit welchen Folgen?
Dieser Druck produziert zwei Dinge, 
die Diktatoren in die Hände spielen. 
Das erste ist, dass sie Europa nötigen, 
Migranten mit Gewalt abzuwehren – 
das schafft unschöne Bilder und höhlt 
die Glaubwürdigkeit westlicher Demo-
kratien in der ganzen Welt aus. Das 
zweite: Diese Krisen stärken derzeit in 
Europa rechtspopulistische Parteien – 
und das sind fast alles Parteien, die oh-
nehin schon prorussisch sind. Russland 
gewinnt doppelt durch Europas Versa-
gen in der Migrationspolitik.

Herr Koopmans, vielen Dank  
für das Interview.

Die Fragen stellte Sven Prange. 

Polizeischutz für die 
Frontex-Büros in Piräus, 

Ankommende Flüchtlinge 
in Gran Canaria:  

Keine Kontrolle über die 
Migration.
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Vita
Der Wissenschaft-
ler Der niederlän-
dische Sozialwis-
senschaftler Ruud 
Koopmans ist Pro-
fessor für Soziolo-
gie und Migrations-
forschung an der 
Humboldt-Univer-
sität zu Berlin und 
war von 2020 bis 
2022 Vorsitzender 
des Kuratoriums 
des Deutschen 
Zentrums für Inte-
grations- und Mi-
grationsforschung 
(DeZIM).

Der Wider-
sprüchliche Koop-
mans engagierte 
sich bei den nieder-
ländischen Grü-
nen, bis deren Frak-
tionsvorsitzender 
1994 ein Verbot 
des Buchs „Die sa-
tanischen Verse“ 
von Salman 
Rushdie in Erwä-
gung zog. Die 
Flüchtlingspolitik 
Angela Merkels be-
zeichnete er 2016 
als „absolute Fehl-
leistung“. Im Juni 
2017 erschien sein 
Buch „Assimilation 
oder Multikulturalis-
mus? Bedingun-
gen gelungener In-
tegration“, das eine 
deutschsprachige 
Übersicht seiner 
Forschungsergebnis-
se bietet.

Der Politische An-
fang Juli 2024 be-
teiligte Koopmans 
sich mit etwa 70 
anderen Professo-
ren am Protest-
schreiben „Profs 
against antise-
mitism“. Dieses for-
derte auf, sich „oh-
ne Wenn und 
Aber“ vor jüdische 
Studenten und Kol-
legen zu stellen, 
und wandte sich 
gegen das Infra-
gestellen des Exis-
tenzrechts Israels 
an deutschen Uni-
versitäten.
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FFP2-Schutz -
maske: Bei 
Ausbruch der 
Coronapandemie 
knapp und teuer.
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207
Millionen Euro  
Verzugszinsen  

pro Jahr werden bei einer  
 Schadensumme  

von 2,3 Milliarden  
Euro fällig.

Quelle: Rechtsanwalt  
Christoph Partsch

Britta Rybicki Berlin

D ie Maskenbeschaffung des dama-
ligen Bundesgesundheitsminis-
ters Jens Spahn (CDU) zu Beginn 
der Coronapandemie könnte die 

Steuerzahler teuer zu stehen kommen. 
Gesundheitsminister Karl Lauterbach 
(SPD) beziffert den möglichen Scha-
den auf 2,3 Milliarden Euro. Das geht 
aus dem Protokoll einer geheimen Sit-
zung des Gesundheitsausschusses her-
vor, das dem Handelsblatt vorliegt. 
Hinzu dürften noch Verzugszinsen 
und Anwaltskosten in dreistelliger 
Millionenhöhe kommen. 

Der Hintergrund: Das Oberverwal-
tungsgericht (OLG) Köln verwarf vor 
einigen Wochen eine Klausel in den 
damaligen Verträgen, wonach der 
Bund bestellte Schutzmasken nicht 
zahlen musste, wenn diese verspätet 
geliefert wurden. Rund 100 Lieferan-
ten klagen dagegen vor Gericht, und 
ihre Aussichten, dass sie den Kaufpreis 
erhalten, sind nach dem Kölner Urteil 
gestiegen. 

Seit 2020 klagen Anbieter bereits 
vor Gericht. Doch ein Urteil ließ auf 
sich warten. Eine Kammer des Land-
gerichts Bonn teilte zunächst die Auf-
fassung des Ministeriums: Die Klausel 
erlaube, vom Vertrag zurückzutreten. 
Im Frühjahr 2022 erklärten dann erst-
mals zwei Senate des Oberlandesge-
richts Köln, bei dem die Verfahren in 
letzter Instanz landen, die Klausel für 
unwirksam. Zu einem Urteil kam es je-
doch nicht, da das Gesundheitsminis-
terium zuvor Vergleiche ausgehandelt 
hatte.

Lauterbach erwartet  
„Totalverlust“

Die jüngste Entscheidung des OLG 
Köln ändert die Situation grundlegend. 
Und sie könnte anderen Klägern in die 
Hände spielen, den Kaufpreis zu ver-
langen. 80 Prozent der Fälle hingen 
mit dem damals angewendeten Auf-
tragsverfahren zusammen, dem soge-
nannten Open-House-Verfahren, sag-
te Gesundheitsminister Lauterbach in 
der geheimen Sitzung des Gesund-

heitsausschusses am Nachmittag des 
4. Juli. Bei dem Open-House-Verfah-
ren konnten alle Anbieter dem Bund 
unbegrenzt Masken anbieten, die die-
ser dann abnehmen musste – für 4,50 
Euro netto das Stück.

1000 Lieferungen seien geprüft 
worden. „Im Ergebnis habe dies zu 738 
Zuschlägen mit einem Gesamtwert 
von 6,4 Milliarden Euro geführt“, wird 
Lauterbach im Protokoll zitiert. Für die 
Maskenlieferungen seien aber nur 1,7 
Milliarden Euro ausgezahlt worden, 
weil viele Masken zu spät gekommen 
oder von schlechter Qualität gewesen 
seien. „Unternehmen, die den Zu-
schlag erhalten hätten, aber deren Wa-
re nicht angenommen und bezahlt 
worden sei, klagten nun auf Bezahlung 
oder nachträgliche Lieferung der Mas-
ken“, wird Lauterbach im Protokoll 
weiter zitiert. Der Minister rechnet mit 
einem „Totalverlust“ von 2,3 Milliar-
den Euro.

Lauterbach will sich gegen Nach-
zahlungen wehren und gegen das 
jüngste Kölner Urteil Revision beim 
Bundesgerichtshof (BGH) einlegen, 
um eine Grundsatzentscheidung her-
beizuführen. Im Prinzip geht es um die 
Frage: Handelt es sich bei diesen Mas-
kengeschäften um – wie die Juristen 
sagen – „Fixgeschäfte“ oder nicht? 
Musste eine Lieferung also bis zu ei-
nem festen Termin erfolgen? Sollten 
die Kläger Recht bekommen, drohen 
dem Bund Milliardenzahlungen. In 
Lauterbachs Schadensberechnung feh-
len allerdings noch Verzugszinsen und 
Anwaltskosten.

Dazu äußerte sich der Minister in 
der Sondersitzung nicht. Die Höhe der 
Verzugszinsen will er nachreichen. 
Doch auf Nachfrage teilte das Bundes-
gesundheitsministerium (BMG) dem 
Handelsblatt mit, solche Kostenschät-
zungen könnten gegenwärtig nicht va-
lide beziffert werden. Auf der Sonder-
sitzung des Gesundheitsausschusses 
hatte ein Politiker Verzugszinsen von 
600 Millionen Euro für zwei Jahre in 
den Raum geworfen. Lauterbach wich 
laut Protokoll aus: Das sei „eine hypo-
thetische Summe“, weil sehr viele die-

ser Klagen Lieferungen beträfen, die es 
nie gegeben habe, wo die Unterneh-
men klagten, weil sie noch Masken lie-
fern wollten, als es keinen Bedarf mehr 
gegeben habe. Diese seien aus seiner 
Sicht nicht erfolgversprechend.

Vergleiche sollen den Schaden 
für den Bund mindern

Rechtsanwalt Christoph Partsch sieht 
das anders. Auch wenn eine Lieferung 
nicht erfolgt ist, könnte ein Lieferant 
trotzdem Anspruch auf Zahlung ha-
ben. „Zum einen hat oft die Regierung 
durch Terminverschiebungen die 
Nichtlieferung zu vertreten, zum an-
deren hat die Bundesrepublik durch 
treuwidriges Verhalten, nämlich die 
Ablehnung der angebotenen Nachlie-
ferung, den Anspruch auf Nachliefe-
rung verwirkt.“ Seine Kanzlei Partsch 
und Partner Rechtsanwälte vertritt in 
dem Fall 25 Kläger. Er rechnet mit ei-
nem Schaden von 250 Millionen Euro. 
Partschs Rechnung ist einfach: Neun 
Prozent Verzugszinsen und die von 
Lauterbach genannte Schadenssumme 
von 2,3 Milliarden ergeben allein 207 
Millionen Euro pro Jahr. „Da das BMG 
mittlerweile fünf große Anwaltskanz-
leien beschäftigt, wird man aber deut-
lich darüber liegen“, vermutet er.

Was passiert, wenn das BMG die 
Prozesse verliert? Auch dieses Szenario 
wurde laut Protokoll in der Sitzung dis-
kutiert. Lauterbach listete seine Mittel 
auf: Deshalb habe man als Platzhalter 
in den Haushalt des Ministeriums 60 
Millionen Euro für 2025 eingestellt. 
Der Bundesfinanzminister habe insge-
samt 500 Millionen Euro für 2025 zu-
gesagt. Zudem stehe eine Coronare-
serve in Höhe von 1,6 Milliarden Euro 
zur Verfügung. Mit Blick auf Lauter-
bachs geschätzten Totalschaden sind 
das aber 140 Millionen Euro zu wenig.

Immer wenn es gehe, so wird der 
Minister im Protokoll weiter zitiert, 
würden Vergleiche geschlossen, um 
den Schaden zu minimieren. Medien-
berichten zufolge gelang dies dem 
BMG in bislang 80 Fällen. Zu der ge-
heimen Sitzung möchte sich das Ge-
sundheitsministerium nicht äußern.

Gesundheitssektor

 Coronamasken und  
der Zinseszins-Effekt

Die Maskenbeschaffung während der Pandemie könnte Nachzahlungen von 
 2,3 Milliarden Euro zur Folge haben – plus Zinsen in dreistelliger Millionenhöhe.

Julian Olk  
Dortmund, Essen, Paderborn 

W
enn Robert Habeck könnte, 
er würde seine Krönung zum 
Kanzlerkandidaten sofort 
durchziehen. Am Donners-
tagmorgen steigt er vor dem 

Paderborner Rathaus aus dem Auto. Im 
Wind flattern lauter Flaggen an den 
Häusern ringsherum. Bürgermeister 
Michael Dreier empfängt den Vize-
kanzler. „Sie sehen, wir haben alles be-
flaggt“, sagt er, und macht in seinem 
Satz eine kurze Pause.

Habeck kommt aus dem Grinsen 
gar nicht heraus. Als würde er sich ge-
rade vorstellen, dass er sich hier jetzt 
nicht ein Projekt zum autonomen Fah-
ren angucken soll, sondern dass die gro-
ße Zeremonie zu seinen Ehren ist. Dass 
ihn der Bürgermeister, der mit seiner 
schweren goldenen Amtskette aussieht 
wie der Zeremonienmeister, nun zum 
Kanzlerkandidaten der Grünen kürt. 
Doch Dreier holt Habeck schnell in die 
Realität zurück, als er sagt, weshalb die 
Flaggen hängen: „Fürs Schützenfest.“

Der Wirtschaftsminister wird zeit-
nah seine Zeremonie bekommen. Am 
Mittwochabend hatte Außenministerin 
Annalena Baerbock angekündigt, aus 
dem Rennen um die Kanzlerkandidatur 
auszusteigen.

Sie war Habecks einzige Kontra-
hentin um den Posten, und dass Ha-
beck selbst unbedingt antreten will, war 
längst klar. Das hat er in den vergange-
nen Monaten nach außen durch seine 
Auftritte mal mehr mal weniger subtil 
deutlich gemacht. Und nach innen der 
Partei auch ganz direkt. Jetzt ist der 
Weg frei.

Habeck kannte Baerbocks 
Absichten

Auch, wenn er noch gar nicht so klingt. 
Denn über seine Pläne reden kann Ha-
beck noch nicht. Er muss zuerst von 
den Parteigremien offiziell nominiert 
werden. Wie am Abend zuvor wich Ha-
beck auch auf dem Paderborner Rat-
hausplatz Fragen aus, ob er nun Kanz-
lerkandidat würde: „Alle weiteren Fra-
gen für Wahlkämpfe werden wir dann 
organisieren über die Gremien und 
dann uns rechtzeitig melden. Sie müs-
sen sich keine Sorgen machen. Das ha-
ben wir gut im Griff.“

Baerbock hatte mit der Ankündi-
gung für ihren Rückzug vorzeitig die 
befürchtete Neuauflage von 2021 been-
det. Auch diesmal schien alles bereit für 
eine erneute monatelange Fehde. Die 
K-Entscheidung werde frühestens im 
Herbst fallen, hieß es bei den Grünen 
stets. Habeck galt zwar als klarer Favo-
rit. Aber Baerbock ließ sich davon nicht 
abschrecken. Bis zum gestrigen Mitt-
woch. Jetzt werde alles recht schnell ge-
hen, hieß es noch am Abend aus Partei-
kreisen. Habecks Nominierung zum 
Kanzlerkandidaten stehe zeitnah an.

Kanzlerkandidat, nicht Spitzenkan-
didat? In den Umfragen stehen die Grü-
nen aktuell zwar nur mit miserablen elf 
Prozent da. Aber in der Partei ist man 
sich einig, sich trotzdem nicht zu klein 
zu machen. Allein schon, weil die SPD 
kaum besser dastehe und dort niemand 
infrage stelle, einen Kanzlerkandidaten 
aufzustellen.

Habeck sitzt am Mittwochabend in 
einer Fabrikhalle im Dortmunder Tech-
nologiepark Phoenix West, als sich die 
grüne K-Frage entscheidet. Er spricht 
mit Wirtschaftsvertretern über die 
Transformation in der Industrie, als der 
US-Fernsehsender CNN ein Interview 
mit Außenministerin Baerbock aus-
strahlt. Darin verkündet sie ihren Rück-
zug, was sich zumindest in diesem Mo-
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Wirtschaftsminister 
Habeck auf Sommerreise, 

Außenministerin  
Baerbock in Washington:  

Habeck erreicht sein  
vorerst größtes Ziel.
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ment als Sensation bezeichnen lässt. Sie 
wolle ihre Kraft voll und ganz ihrer 
„staatspolitischen Verantwortung als 
Außenministerin“ widmen.

Habeck erreicht sein vorerst größtes 
persönliches Ziel, während er am Ran-
de des Ruhrgebiets in einer riesigen, 
halb leeren Halle sitzt und ein Husten-
bonbon nach dem anderen lutscht, weil 
seine Stimme seit Beginn seiner Som-
merreise am Montag immer weiter ab-
baut. Er wirkt unvorbereitet auf die Si-
tuation und ist es auch.

Habeck wusste zwar, dass Baerbock 
in diesen Tagen ihren Rückzug ankün-
digen würde. Dass sie es in diesem Mo-
ment und im US-Fernsehen tun würde, 
wusste er aber nicht. Kurz bevor das 
CNN-Interview ausgestrahlt wird, krie-
gen seine Leute, die verteilt in der Halle 
sitzen und stehen, mit, was gerade pas-
siert. Hektisch werden Kurznachrich-
ten hin- und hergeschickt. Es ist klar, 
dass sich der Vizekanzler zeitnah wird 
äußern müssen. Das Team beschließt, 
nicht über das Ziel hinauszuschießen, 
bevor er nicht offiziell als Spitzenkandi-
dat nominiert ist.

Gut eine halbe Stunde später po-
siert Habeck für Fotos. Als er damit 
durch ist, setzt er den Plan um. Den 
mitgereisten Journalisten sagt er, was 
er danach in ähnlicher Form mehrfach 
wiederholen wird: „Annalena Baer-

bock macht einen hervorragenden Job 
als Außenministerin. Alles Weitere 
werden wir in den Gremien beraten 
und die Entscheidungen rechtzeitig 
verkünden.“ Das war’s. Mehr braucht 
er aber auch nicht zu zeigen. Jeder 
weiß, dass es jetzt nur auf ihn hinaus-
laufen kann.

Dass der Vizekanzler die Chance 
bekommen wird, dass Vize zu strei-
chen, stellte sich erst Anfang dieser 
Woche heraus. Führende Parteimitglie-
der berichten übereinstimmend, noch 
am zurückliegenden Wochenende sei 
Baerbock nicht entschieden gewesen, 
ob sie sich zurückziehe.

Das wurde auch am vergangenen 
Freitag deutlich. Wäre die Ampelkoali-

tion an den Haushaltsverhandlungen 
zerbrochen, hätte sich die K-Frage akut 
gestellt. Um kurz nach 6 Uhr war Ha-
beck damals zu sehen, wie er vor dem 
Kanzleramt ins Auto stieg und in seine 
Wohnung gefahren wurde. Schnelle 
Dusche, Zahnbürste, frisches Hemd. 
Nach 35 Minuten ging es wieder ins Re-
gierungsviertel.

Um 6.45 Uhr saß er dann im Bun-
destag, als Erstes informierte er die 
Fraktion über die Einigung. Fraktions-
chefin Britta Haßelmann führte kurz 
ein, dann erklärte Habeck die Details 
der Einigung. Als er bereits sprach, be-
trat um 7.04 Uhr als eine der letzten 
Grünen Baerbock den Fraktionssaal.

In der Mitte der Sitzung ergriff sie 
das Wort. Sie dankte Habeck kurz, 
machte aber deutlich, was sie von sei-
nem Kompromiss hält. Die derzeitige 
Sicherheitslage sei in dem Haushalt 
nicht abgebildet, die Verteidigungsfä-
higkeit Deutschlands damit kritisch. 
Um 8.50 Uhr verließ die Außenminis-
terin den Fraktionssaal. Zehn Minuten 
vor allen anderen.

Schon während der Haushaltsver-
handlungen war Baerbock die größte 
Schwierigkeit für Habeck. Sie hatte 
deutlich mehr Geld gefordert, als die Fi-
nanzplanung es für das Auswärtige Amt 
vorsah. Und jene Planung hatten Scholz 
und Lindner mit Habeck gemeinsam 

im Frühjahr beschlossen. Baerbock 
wollte sich über Wochen nicht bewe-
gen. Aus sachlichen Argumenten. Si-
cherlich aber auch, weil sie es ihrem 
Kontrahenten in der K-Frage der Grü-
nen nicht allzu leicht machen wollte.

Nach Handelsblatt-Informationen 
aus Partei- und Ministeriumskreisen 
gab es einen Moment im Frühjahr, in 
dem es bei den Grünen sehr konkrete 
Gespräche darüber gab, die Diskussion 
über die Kandidatur schon abzuräu-
men. „Im Frühjahr hätte Robert den 
Deckel draufmachen können“, sagt eine 
führende Grüne. Die Partei hätte einen 
starken Rückhalt für Habeck inszenie-
ren können.

Europawahl hat die Lage 
verkompliziert

Doch dazu kam es nicht. Einerseits, 
weil der 54-Jährige mit zu vielen Kom-
promissen in der Regierung und unab-
gestimmten öffentlichen Aussagen 
Vertrauen in der Partei verspielt habe, 
erzählen manche. Andererseits, weil 
Baerbock doch nicht zurückstecken 
wollte. Doch jetzt, so lautet eine Ver-
sion in der Partei, habe sie eingesehen, 
dass sie den Grünen nur schade, wenn 
sie die Fehde weiter in die Länge gezo-
gen hätte. 

Der Weg für die Kandidatur mag 
für Habeck zwar frei sein. Er wird sich 
erneut in seinem Kurs bestärkt sehen, 
die Grünen weiter Richtung Mitte zu 
öffnen. Der Wirtschaftsminister 
träumt von einer grünen Volkspartei. 
Der Weg, damit die Grünen geschlos-
sen hinter sich zu versammeln, ist aber 
noch weit.

Der linke Parteiflügel begehrt seit 
der Europawahl auf. Der Plan ist, klas-
sisch grüne und soziale Themen wieder 
mehr in den Mittelpunkt zu stellen, um 
das eigene Milieu zu sichern. Habeck 
aber will nun erst recht seinen Kurs der 
Mitte fortsetzen. „Er wird noch viele in 
der Partei überzeugen müssen“, sagt ein 
führendes Parteimitglied.

Sollte es dem Vizekanzler aber ge-
lingen, das Bild von geeinten Grünen zu 
vermitteln, birgt sein Kurs Chancen. Er 
wird im Wahlkampf vermitteln wollen, 
der Einzige unter den Kandidaten der 
großen Parteien zu sein, der wirklich et-
was verändern will. Das könnte sein Al-
leinstellungsmerkmal werden. Am 
Mittwochvormittag, da wusste noch 
kaum einer von Baerbocks CNN-Plä-
nen, gab Habeck bereits entsprechende 
Hinweise bei einem Bürgerdialog in Es-
sen. Bei der K-Frage gehe es weniger 
um ihn oder Baerbock, sondern viel-
mehr um den künftigen Kurs der Partei, 
deutete er da schon an: „Was wollt ihr 
in Zukunft repräsentieren, wer wollt ihr 
sein als Partei, welche Rolle wollt ihr 
wahrnehmen?“

Doch sein Kurs wird nur verfangen, 
wenn ein grundlegender Wandel in der 
Gesellschaft einsetzt. Die Lust auf Ver-
änderung ist so gering wie lange nicht 
mehr, das hat vor allem Habecks Hei-
zungsgesetz deutlich gezeigt. Es sorgte 
dafür, dass Habeck von einem der be-
liebtesten zu einem der unbeliebtesten 
Politiker des Landes wurde. 

Am Donnerstagmittag besucht Ha-
beck die Glasschmelze Ardagh im nie-
dersächsischen Obernkirchen. Beim an-
schließenden Statement sagt Nieder-
sachsens Energieminister Olaf Lies 
(SPD) sieht man Habeck seine Müdig-
keit an. Lies sagt: „Ich bin davon über-
zeugt, dass wir in der besten Zeit leben, 
die wir uns vorstellen können.“ Ha-
becks Mundwinkel zucken nach oben. 
Lies spricht von den Zukunftsperspek-
tiven der Wirtschaft. Habecks mimi-
sche Reaktion meint aber wohl eher sei-
ne eigene Zukunftsperspektive.

Bundestagswahl

Bei den Grünen läuft jetzt alles 
auf Robert Habeck hinaus
Robert Habeck wird Kanzlerkandidat der Grünen, das scheint nun klar zu sein.  

Doch der Wirtschaftsminister hat die Partei noch längst nicht hinter sich.

Robert Habeck zu Besuch bei einem Dachdecker-Unternehmen: Die Müdigkeit ist ihm bei der Sommerreise anzumerken.
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D
ie Nato feiert ihr 75-jähriges Be-
stehen, und die Welt tritt in ein 
neues Wettrüsten ein. Interna-
tional steigen die Militärbud-
gets in ungeahnte Höhen. In 
Russland ist die Kriegswirt-

schaft inzwischen eines der lukrativsten 
Konjunkturprogramme. Chinas Vertei-
digungshaushalt hat sich seit 2015 mehr 
als verdoppelt, und in Anbetracht der 
Spannungen im Indopazifik rüsten An-
rainer wie Australien, Japan, Südkorea 
und Taiwan ebenfalls auf.

Viele Nato-Staaten passen sich an und 
erhöhen ihre Budgets ebenfalls. Und 
wie in dieser Woche bekannt wurde, 
wollen die USA moderne Waffensyste-
me mit größerer Reichweite in Deutsch-
land stationieren. Pazifisten dürfte all 
das missfallen. Aber für das Militärbünd-
nis gibt es keinen anderen Weg, als bei 
den steigenden Verteidigungsausgaben 
mitzuziehen. Ob das der Nato gelingt, 
wird darüber entscheiden, ob sie in ei-
nem unberechenbaren geopolitischen 
Umfeld überleben kann.

Die USA sind der bei Weitem größte 
Beitragszahler der Nato-Operationen, 
doch dieses Engagement hat ein Ablauf-
datum. Sollte Donald Trump im No-
vember die Präsidentschaftswahlen ge-
winnen, wonach es aussieht, will er die 
Führungsrolle der USA substanziell be-
schneiden. Europa wird dann dazu ge-
zwungen, die dadurch entstandene Lü-
cke zu füllen – und täte gut daran, nicht 
zu lang damit zu warten.

Bedenkenträger, die Rüstungsetats als 
Bürde bezeichnen, müssen verstehen, 
was eine starke Abwehr bedeutet: Ver-
antwortung für die Sicherheit der eige-
nen Bevölkerung. Angekommen ist das 
noch nicht überall. Innerhalb der Nato 

erfüllen acht Mitglieder noch immer 
nicht das vor zehn Jahren vereinbarte 
Zweiprozentziel, Kanada gehört dazu, 
der Rest ist auf dem europäischen Kon-
tinent verteilt. Deutschland hält die 
Quote in diesem Jahr das erste Mal ein, 
auch dank Buchungstricks, doch eine 
Finanzierung ab 2027 ist völlig unge-
klärt. Für die größte Volkswirtschaft 
Europas ist das blamabel.

Im sonst so gespaltenen politischen 
Washington sind zwei Dinge inzwi-
schen Konsens: Erstens wird die Vertei-
digung der europäischen Ostgrenzen 
gegen Russland ein Vielfaches von dem 
kosten, was die Amerikaner und 
Europa bislang investieren – und die 
USA sind nicht bereit, die Rechnung da-
für zu zahlen. Zweitens haben die chi-
nesischen Bedrohungen im Indopazifik 
den Mittleren Osten als Brandherd ab-
gelöst, trotz des Israel-Gaza-Kriegs.

Die Prioritäten werden neu sortiert, im 
Zweifel ohne Europa. Deshalb schlie-
ßen die Amerikaner neue Bündnisse im 
Indopazifik und pumpen Milliarden in 
die Abwehr Taiwans. Deshalb empfing 
Biden während seiner Amtszeit auch 
fast ausschließlich Indopazifik-Staaten 
zum Staatsbankett im Weißen Haus – 
und kaum Europäer. Im Ringen um 
Hightech-Militärtechnologien und geo-

politische Vorherrschaft wollen die 
Amerikaner, Republikaner wie Demo-
kraten, China nicht das Feld überlassen.

Für Europa heißt das im Umkehr-
schluss: Die Debatte um Verteidigungs-
ausgaben bleibt, egal ob Trump im No-
vember siegt oder verliert. Mittelfristig 
werden die USA auf Rüstungsetats in 
Höhe von drei oder vier Prozent des 
Bruttoinlandsprodukts drängen.

Wenn Kanzler Olaf Scholz darauf be-
harrt, dass die bisher erreichten zwei 
Prozent genug seien, dann grenzt das 
an Realitätsverweigerung. Die Zeichen 
für diesen Wandel sind alle da, man 
muss sie nur sehen wollen – ähnlich wie 
beim Streit um Nord Stream 2, als 
Deutschland an der deutsch-russischen 
Pipeline festhielt, obwohl die US-Regie-
rung vor den Konsequenzen warnte.

Natürlich steckt hinter dem Druck der 
Amerikaner auch Eigennutz. Sie sind in 
erster Linie Geschäftsleute. Für US-
Waffenproduzenten ist eine europäi-
sche Aufrüstung ein Segen, was sich da-
ran zeigt, dass Dutzende CEOs beim 
Nato-Gipfel dabei waren.

Gegen einen stabilen, innovativen 
Wirtschaftszweig ist erst mal nichts ein-
zuwenden. Doch die politische Frage in 
den kommenden Jahren wird sein, wie 
ein remilitarisierter Westen seinen an-
deren Verpflichtungen nachkommen 
kann angesichts schrumpfender Steuer-
einnahmen und überlasteter Sozial- 
und Gesundheitssysteme. Aber auf 
mehr Investitionen in Rüstung zu ver-
zichten wäre ebenfalls verantwortungs-
los. Sich von einem Krieg überrumpeln 
zu lassen, wie im Fall der Ukraine, darf 
nicht ein zweites Mal passieren.

Wiederaufrüstung

Europa unter Zugzwang

Annett Meiritz ist Korrespondentin in Washing-
ton. Sie erreichen sie unter:  
meiritz@handelsblatt.com

 Deutschland bremst noch bei der Erhöhung des Rüstungsetats – das muss sich ändern.

Die Außenministerin ist von Amts 
wegen eine Vielfliegern. Nun ist An-
nalena Baerbock in der Realität ge-
landet. In einem durchaus unge-
wöhnlichen Format, einem Inter-
view mit dem US-amerikanischen 
Fernsehsender CNN am Rande des 
Nato-Gipfels in Washington, erklär-
te sie den Verzicht auf eine erneute 
Kanzlerkandidatur. Auch wenn die 
Kandidatur der Grünen bei den der-
zeitigen Umfragewerten von rund 
zwölf Prozent wie ein Scherz er-
scheint.

Wer die Machtkämpfe in den politi-
schen Parteien kennt, weiß, wie 
schwer es ist, aus dem Rennen um 
das Kanzleramt auszusteigen. Nie-
mand weiß das besser als Markus Sö-
der und Hendrik Wüst, die bis zum 
letzten Tag Friedrich Merz das Le-
ben schwer machen. Gründe gibt es 
genug für die Entscheidung Baer-
bocks. Die Außenministerin konnte 
nie mit ihrem Amt glänzen und bei 
der Bevölkerung punkten. Normaler-
weise gehören Außenminister zu 
den beliebtesten Politikern des Lan-
des. Das hat sie nie geschafft. Ihre fe-
ministische Außenpolitik wirkt in 
Zeiten von Krisen und Kriegen wie 
aus der Zeit gefallen.

Jetzt schlägt die Stunde für den Bun-
deswirtschaftsminister. Robert Ha-
beck hat den Ehrgeiz für die Kandida-
tur, und an Selbstbewusstsein man-
gelt es ihm nicht. Er muss allerdings 
eine Antwort darauf geben, wie er 
nach dem heillosen Durcheinander 
beim Heizungsgesetz das Vertrauen 
der Bürgerinnen und Bürger wieder 
zurückgewinnen kann. 

Habeck muss zeigen, dass er die Be-
völkerung auf dem Weg zum Klima-
schutz nicht verliert, und er darf sich 
nicht anmaßen, für jedes Problem die 
richtige Lösung zu haben. Einem 
Wirtschaftsminister würde es gut 
tun, für mehr marktwirtschaftliche 
Lösungen und Technologieoffenheit 
einzustehen. Wenn er auch noch die 
Bedeutung der Themen Migration 
und Sicherheit anerkennt, würde sei-
ne Kandidatur nicht wie völlig aus 
der Zeit gefallen wirken.

Kanzlerkandidatur

Baerbock ist in 
der Realität 

gelandet
Die Außenministerin begräbt 

ihre Ambitionen und lässt 
Robert Habeck den Vortritt.

Thomas Sigmund ist Politikchef.  
Sie erreichen ihn unter:  

sigmund@handelsblatt.com
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K eine Branche ist derzeit so ge-
fragt wie die Chipindustrie. 
Nvidia ist der zentrale Liefe-
rant von Halbleitern für Künst-

liche Intelligenz. Das machte Nvidia 
an der Börse zumindest kurzzeitig 
zum wertvollsten Konzern der 
Welt. Mit AMD hat Nvidia aber ei-
nen ernst zu nehmenden Herausfor-
derer. Das liegt vor allem an dessen 
Chefin Lisa Su. 

In ihrer zehnjährigen Amtszeit an 
der Spitze ist es ihr nicht nur gelun-
gen, eine drohende Pleite abzuwen-
den und AMD als modernes Unter-
nehmen aufzustellen. Nun positio-
niert sie AMD als Vorreiter beim 
Thema Künstliche Intelligenz.

Ihr taktisches Geschick beweist sie 
nun mit einer strategischen Über-
nahme. Für 665 Millionen Dollar 
kauft Su den KI-Vorreiter Silo AI 
aus Helsinki. Die Finnen galten bis-
lang als eines der ganz wenigen KI-
Unternehmen aus Europa mit globa-
lem Potenzial. In dieser Kategorie 
spielt auch Mistral aus Frankreich, 
die sich in eine enge Partnerschaft 
mit Microsoft begeben haben. Auch 
Aleph Alpha sieht sich als europäi-
sche KI-Hoffnung.

Hinter dem Zukauf von Silo AI 
steckt ein besonderes Kalkül. Die 
meisten KI-Projekte bauen bislang 
auf Chips von Nvidia auf. Es gibt nur 
wenige Anbieter, die einen alternati-
ven Weg einschlagen. Silo AI ist ei-
ner davon. Die Finnen setzten schon 
früh auf Halbleiter von AMD.

Das machte zwar manche Projekte 
etwas aufwendiger, da sie auf weni-
ger etablierte Software zurückgrei-
fen konnten. Gleichzeitig verschaff-
te es ihnen jedoch Zugang zu be-
gehrten KI-Chips, die bei Nvidia 
über Monate quasi ständig ausver-
kauft waren.

Der Zukauf von Silo AI ist ein 
Schlüssel in der Strategie von Lisa 
Su, die Dominanz von Nvidia im 

Markt für KI-Chips zu brechen. Mit 
den Finnen hat Su ein Vorzeigepro-
jekt. Sie kann ihrer Kundschaft vor-
führen, wie sich ambitionierte KI-
Lösungen eben nicht auf Chips von 
Nvidia, sondern von AMD aufbauen 
lassen. 

Dieser Strategie folgend hatte Su be-
reits in Frankreich die KI-Firma 
Mipsology übernommen.

Das ist gut so. Der Markt für KI-
Chips wird viel zu stark von Nvidia 
dominiert. Echter Wettbewerb fin-
det viel zu wenig statt. Das liegt 
nicht daran, dass AMD minderwerti-
ge Chips verkauft oder Nvidia tech-
nologisch weit unterlegen ist. Das 
liegt mehr daran, dass Nvidia früh 
ein Ökosystem rund um Softwarelö-
sungen auf Basis seiner Chips geför-
dert hat.

Für Europa ist es bitter, dass nun ei-
ne weitere KI-Hoffnung wie Silo AI 
in amerikanische Hände wandert. 
Gleichzeitig bleibt jedoch die Hoff-
nung, dass nun endlich mehr Wett-
bewerb in das Zukunftsthema 
Künstliche Intelligenz einziehen 
wird.

Chip-Produktion

Gefährlich für Nvidia
 Die AMD-Chefin positioniert sich durch einen geschickten Zukauf in Europa. 

Stephan Scheuer ist Korrespondent im 
Silicon Valley. Sie erreichen ihn unter: 

scheuer@handelsblatt.com

Beim Nato-Gipfel in Washington hat die 
Ukraine weitere Hilfszusagen erhalten. Dazu 
heißt es in der „Neuen Zürcher Zeitung“:

Alle diese Beschlüsse sind für die Ukraine nicht 
schlecht. Trotzdem zeigte sich Präsident Wolodi-
mir Selenski bei einem Auftritt im Reagan-Insti-
tut unzufrieden. Er forderte von Biden die Aufhe-
bung jeglicher Restriktionen, um mit westlichen 
Waffen militärische Ziele auf russischem Gebiet 
angreifen zu können. Die beschränkte Erlaubnis 
in der Grenzregion bei Charkiw habe gezeigt, 
wie effektiv solche „deep strikes“ seien. „Wir 
warten auf diesen Schritt.“ Selenskis Ungeduld 
ist verständlich. Ohne Angriffe weit hinter den 
russischen Linien wird es für die Ukraine kaum 
möglich sein, das verlorene Territorium zurück-
zugewinnen. Während Biden bis jetzt zögert, 
dürfte Trump einen solchen Einsatz amerikani-
scher Waffen erst recht nicht zulassen. Trump 
behauptet, den Krieg in der Ukraine durch eine 
Verhandlungslösung schnell beenden zu kön-
nen. Und nach Bidens desaströser Fernsehdebat
te wirkt eine zweite Amtszeit für Trump zuneh-
mend wahrscheinlicher.

Außenansichten

Die deutsche AfD bildet im EU-Parlament mit 
rechtspopulistischen und rechtsextremen 
Parteien eine neue Fraktion. Dazu schreibt 
„Lidove noviny“ aus Tschechien:

Die AfD rutscht einen steilen Hang herunter, der 
sie zu denjenigen Parteien führt, die selbst für 
eine radikale Politikerin wie Marine Le Pen nicht 
mehr akzeptabel sind. Warum stört das die deut-
schen Wähler nicht? (...) Sie sehen in der Alter-
native für Deutschland eine wirkliche Alternati-
ve. Denn die großen westlichen demokratischen 
Parteien werden einander – nicht nur in 
Deutschland – immer ähnlicher. (...) Und weil 
mit der Zeit die großen deutschen Parteien ei-
nen Teil der Agenda der AfD übernommen ha-
ben, wie zum Beispiel eine härtere Haltung ge-
genüber Flüchtlingen, rückt die AfD im politi-
schen Spektrum weiter an den Rand, um wieder 
eine Alternative zu sein. Doch damit wird sie im-
mer merkwürdiger und vereinsamter, wie man 
nun im EU-Parlament sehen kann.

Die italienische Zeitung „Corriere della Sera“ 
meint zu den Auswirkungen der bevorstehen -
den Präsidentenwahl in den USA auf Europa:

Vieles, sehr viel, wird von den Entscheidungen 
des Landes abhängen, das seit dem Zweiten 
Weltkrieg Führer und Beschützer der europäi-
schen Demokratien ist: den USA. Ein Sieg Do-
nald Trumps bei der Präsidentenwahl würde wie 
ein Wirbelsturm über Europa hereinbrechen. 
Vielleicht würde er angesichts seiner autoritären 
Neigungen die amerikanische Demokratie 
selbst gefährden. Tatsache ist jedoch, dass die 
demokratischen Institutionen dort stärker ver-
wurzelt sind als in Kontinentaleuropa. Vielleicht 
sind sie sogar in der Lage, dem Trumpschen Cä-
sarismus zu widerstehen. Aber mit Sicherheit 
wäre Europa in einer sehr schwierigen Lage. Der 
russische Imperialismus würde immer aggressi-
ver (...), und seine europäischen fünften Kolon-
nen, die „Patrioten“ – so der Name des von Vik-
tor Orban ins Leben gerufenen europäischen Zu-
sammenschlusses –, allen voran Marine Le Pen, 
würden ihren Handlungsspielraum erheblich 
vergrößern. Nicht nur Frankreich, sondern auch 
Deutschland, Spanien und die kleinen Demokra-
tien würden die Folgen zu spüren bekommen.

► Bericht Seite 27

FDP-Chef Christian Lindner 
möchte den Deutschen Lust 
machen auf die Überstunde. Die 
Regierung hat entschieden, dass 

Überstunden künftig steuerfrei sein 
sollen. Das Problem bei den Deut-
schen scheint ja zu sein, dass sie zu 
wenig arbeiten, also einfach die Ar-
beit einstellen, wenn die vertragli-
che Arbeitszeit erfüllt ist. Es 
scheint, dass dies ein grundsätzli-
ches Problem ist.

Bislang habe ich immer gedacht, 
dass es durchaus Sinn ergibt, dass 
Menschen nur eine bestimmte Zeit 
mit Arbeit verbringen, zum Beispiel 
weil sie ein Privatleben, manchmal 
sogar eine Familie haben und auch 
Zeit brauchen, sich zu regenerieren. 
Arbeiten kann ja durchaus auch 
schädlich sein. Zum Beispiel ist in 
Deutschland eine dauerhafte Über-
tretung der Arbeitszeit gar nicht zu-
lässig. 

Nun soll die Überstunde also sozusa-
gen die Golden Hour der Arbeitszeit 
werden.

Es gibt Branchen, da gilt die Über-
stunde als Pflicht für alle, die im Un-
ternehmen aufsteigen wollen. Ei-

gentlich wollten Arbeitgeber mit 
Obstkörben und Tischtennisplatten 
ja dafür sorgen, dass sich Arbeitneh-
mer im Büro so wohl fühlen, dass sie 
ihren Arbeitsplatz als die schönere 
Lebensumgebung ansehen und des-
wegen gar nicht mehr nach Hause 
wollen.

Das Problem bei solchen Überstun-
den ist nur, dass Arbeitgeber sie 
nicht gerne bezahlen, weil sie ja 
schon den Obstkorb bezahlen muss-
ten. Eigentlich fänden Unterneh-
men es also ganz gut, wenn Arbeit-
nehmer ihre Überstunden einfach 
als besonderes Geschenk an ihren 
Arbeitgeber machten. Und dann 
aber bitte auch nicht überarbeitet 
sind oder krank werden und im 
schlimmsten Fall wiederum zu Hau-

se bleiben. Manche Firmen wollen 
wohl, dass es allein Sache der Arbeit-
nehmer ist, wie sie mit dem Arbeits-
aufkommen zurechtkommen und 
ob sie alles schaffen.

Leider wäre dabei auch die von Lind-
ner angeregte steuerfreie Überstun-
de keine große Hilfe. Denn dann 
müsste das Unternehmen ja immer 
noch Geld auszahlen, das nachher in 
der Bilanz fehlt. Um die Wirtschaft 
wirklich anzukurbeln, braucht es ei-
ne andere Idee.

Bestimmt wäre es vielversprechen-
der, man würde Arbeit als eine Art 
Sport bezeichnen. Und geistige Ar-
beit wäre dann Denksport. Wer 
mehr arbeitet, müsste dafür auch gar 
nicht mehr verdienen, er müsste nur 
eine kleine Medaille aus Blech oder 
eine kleine digitale Gratulationsbot-
schaft bekommen. Genau genom-
men fragt man sich, ob Firmen für so 
eine Art von Arbeit überhaupt noch 
Gehalt bezahlen sollten. 

Ein Fitnessstudio nimmt ja auch 
Geld. Vielleicht könnte man Arbeit-
nehmern abverlangen, dass sie et-
was für die Sportstunde bezahlen. 
Gerne auch steuerfrei.

Prüfers Kolumne

Die Golden Hour der Arbeitszeit 
Um Arbeit attraktiver zu machen, sollen Überstunden künftig steuerfrei sein. 

Tillmann Prüfer ist Kolumnist.  
Sie erreichen ihn unter:  

gastautor@handelsblatt.com
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I
ch freue mich, dass ich nun die Gelegen-
heit erhalten habe, mit Deutschland einem 
führenden G7-Mitglied Europas und wich-
tigen strategischen Partner Japans einen 
Besuch abzustatten. Dies ist der erste bila-
terale Besuch eines japanischen Premier-

ministers in Deutschland seit sieben Jahren.

Angesichts der aktuellen schwierigen interna-
tionalen Lage wird immer deutlicher, dass die 
Sicherheit im euro-atlantischen Raum und im 
Indo-Pazifik nicht voneinander getrennt wer-
den kann. Daher denke ich, dass die Rolle, die 
unsere beiden Länder für die Bewahrung und 
Stärkung der auf den Prinzipien der Rechts-
staatlichkeit basierenden freien und offenen 
internationalen Ordnung spielen, und ihr dies-
bezügliches Zusammenwirken immer wichti-
ger werden.

Die Ukraine von heute ist möglicherweise das 
Ostasien von morgen. Als einziges G7-Mit-
glied Asiens verhängt Japan seit dem russi-
schen Angriff auf die Ukraine scharfe Sanktio-
nen gegen Russland und unterstützt die 
Ukraine nach Kräften. Zudem ist es sehr viel-
versprechend, dass Deutschland sich für den 
Ausbau der Verteidigungsfähigkeiten der Nato 
sowie des eigenen Landes einsetzt, während 
es gleichzeitig auch sein Engagement in der 
Region Asien-Pazifik ausbaut.

Innerhalb der seit mehr als 160 Jahren beste-
henden Geschichte des japanisch-deutschen 
Austauschs war das Fundament der mittels 
Freiheit, Achtung der grundlegenden Men-
schenrechte und Rechtsstaatlichkeit geknüpf-
ten Bande zwischen unseren beiden Ländern 
niemals von so großer Bedeutung wie heute. 
Mithilfe eines regen Personenaustauschs 
gestalten sich die Beziehungen zwischen Japan 

und Deutschland trotz der zwischen ihnen lie-
genden rund 9000 Kilometer nun so eng wie 
nie zuvor. 

Bei der Reaktion unserer beiden Länder auf 
die „Zeitenwende“ stellt auch der Bereich der 
Wirtschaft eines der Felder dar, auf denen wir 
unsere Zusammenarbeit als Antwort auf neue 
Bedrohungen vertiefen müssen. Die Auswahl 
der Lieferquellen für Rohstoffe sowie der Pro-
duktionsstandorte auf der Grundlage eines 
bisher gültigen wirtschaftlichen Rationalismus 
haben zu einer übermäßigen Abhängigkeit 
von bestimmten Ländern geführt, und es wird 
immer offensichtlicher, dass dies langfristig 
Risiken für die Wirtschaftssicherheit birgt.

Japan und Deutschland messen innerhalb ihrer 
Nationalen Sicherheitsstrategien der Wirt-
schaftssicherheit einen großen Stellenwert 
bei, und beide setzen sich dafür ein, diese Risi-
ken unter Einschluss einer Diversifizierung 
der Wirtschaftsbeziehungen zu minimieren. 
Vor diesem Hintergrund konnte ich im März 
vergangenen Jahres Bundeskanzler Olaf 
Scholz und sechs zuständige Mitglieder der 
Bundesregierung in Tokio zu den ersten japa-
nisch-deutschen Regierungskonsultationen 
begrüßen, bei denen das Thema Wirtschaftssi-
cherheit im Mittelpunkt stand und in deren 
Rahmen wir eine offene Diskussion über den 
Ausbau der bilateralen Zusammenarbeit führ-
ten. Auch auf der Basis der Ergebnisse dieser 
Konsultationen möchten wir das Zusammen-
wirken auf diesem Gebiet mit Deutschland 
weiter verstärken.

Damit wir als gleichgesinnte Staaten in der 
Lage sind, dieses Engagement unter Vermei-
dung von Lücken in effizienter Weise voranzu-
treiben, ist es unerlässlich, dass die Industrien 

unserer Länder, die beide ihre großen techno-
logischen Potenziale als Grundlage für Wachs-
tum nutzen, nicht in ein konfrontatives Kon-
kurrenzverhältnis geraten, sondern als Partner 
vertrauensvoll zusammenarbeiten. Wir begrü-
ßen die Entwicklung, dass ein Teil der deut-
schen Unternehmen derzeit prüft, ihre Nieder-
lassungen innerhalb Asiens nach Japan zu ver-
legen.

Zusätzlich zum Engagement in Bezug auf die 
Wirtschaftssicherheit kommt auch der Förde-
rung der Kooperation im Bereich Forschung 
und Technologie große Bedeutung zu. Mit 
Blick auf diesen Punkt ist es begrüßenswert, 
dass zwischen Unternehmen unserer beiden 
Länder die Tendenz zu beobachten ist, zusätz-
lich zu Wasserstoff und sauberen Energien, die 
als Schlüsseltechnologien bei der Bekämpfung 
des Klimawandels fungieren, in der Halbleiter- 
und Automobilindustrie durch das gemein-
same Teilen von Daten ihr großes Technologie-
potenzial und Wissen zusammenzuführen, um 
so Synergieeffekte zu generieren.

Zudem engagieren sich beide Länder auch 
beim verstärkten Ansiedeln und Anwerben 
von Start-up-Unternehmen. Meine Regierung 
beabsichtigt, dieses Engagement für den Aus-
bau der Zusammenarbeit zwischen privaten 
Unternehmen weiter zu fördern.

Im nächsten Jahr findet die Expo 2025 Osaka, 
Kansai statt. Das Thema „Wa!“ des Deutschen 
Pavillons verweist einerseits auf Kreise und die 
Bande zwischen Menschen, darüber hinaus ist 
„Wa!“ in Japan aber auch ein Ausruf der Über-
raschung. Wir möchten diese Expo als eine 
Chance nutzen, das Bild einer Gesellschaft der 
Zukunft aufzuzeigen und die Menschen auf 
der ganzen Welt damit zu überraschen.

Deutschland und Japan – wichtiges 
Fundament einer freien Welt

Die Beziehung beider Länder gestaltet sich so eng wie kaum zuvor. Für stärkere Synergieeffekte müssen 
Wissen und Technologiepotenziale aber noch intensiver zusammengeführt werden. Von Fumio Kishida

Der Autor
Fumio Kishida  

ist Premierminister von 
Japan.

Handelsblatt  
— Gastkommentar —

Olaf Scholz, Fumio Kishida: 
Der Bundeskanzler 2023 in 

Tokio bei den ersten japanisch-
deutschen Regierungskonsulta-
tionen. Das Thema Wirtschafts-

sicherheit stand im 
Mittelpunkt.
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Bürgergeld
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Empfänger von Regelleistungen und erwerbsfähige Empfänger in Millionen

ALG II 
Bürgergeld-Empfänger

Davon:
Erwerbsfähige

S
eit seiner Einführung zum 
Jahreswechsel 2022/23 steht 
das Bürgergeld in der Kritik. 
Je nach Sichtweise wird es als 
zu hoch oder zu niedrig ange-
sehen. Zudem setzt es im 

Vertrauen auf die Leistungen dieses 
Sozialsystems Anreize zum Rückzug 
aus dem Arbeitsmarkt.

Das dürfte die damalige SPD-Vorsit-
zende Andrea Nahles nicht im Sinn 
gehabt haben, als sie 2018 in einem 
Gastbeitrag in der „FAZ“ den Begriff 
„Bürgergeld“ prägte, mit dem das 
ungeliebte „Arbeitslosengeld II“ 
ersetzt werden sollte: „Die neue 
Grundsicherung muss also ein Bür-
gergeld sein – ein Recht auf Teilhabe 
für alle Bürgerinnen und Bürger.“

Zwei Jahre nach Nahles’ Rückzug 
aus der Politik wurde das Bürgergeld 
Ende 2021 in den Koalitionsvertrag 
der Ampelregierung aufgenommen. 
„Wir lösen die Grundsicherung 
durch ein neues Bürgergeld ab, damit 
die Würde des Einzelnen geachtet 
und gesellschaftliche Teilhabe besser 
gefördert wird“, versprachen SPD, 
Grüne und FDP, ganz wie einst von 
Nahles angestoßen. Doch anders als 
seinerzeit beabsichtigt sehen heute 
viele Bürger in dem Bürgergeld eine 
Art bedingungsloses Grundeinkom-
men, wie es von Teilen der Grünen 
im Wahlkampf ins Spiel gebracht 
worden war.

Heute beziehen 5,56 Millionen Men-
schen Regelleistungen des Bürgergel-
des. Das sind etwa eine halbe Million 
Personen mehr als zu Beginn der 
Legislaturperiode. Dieser Zuwachs 
dürfte mehrheitlich auf anspruchsbe-
rechtigte Ukraineflüchtlinge zurück-
zuführen sein. Etwas mehr als vier 
Millionen Bezieher dieser Sozialleis-
tung gelten als erwerbsfähig. Davon 
sind 1,8 Millionen ohne Arbeit – 
nahezu die Hälfte davon bereits län-
ger als ein Jahr. Etwa 800.000 Bür-
gergeld-Bezieher sind erwerbstätig, 
fast die Hälfte ist geringfügig beschäf-
tigt.

Ein mutmaßlicher Grund dafür ist, 
dass Minijobber bis zu 100 Euro 
monatlich verdienen können, ohne 
dass dieses Erwerbseinkommen auf 
das Bürgergeld angerechnet wird. 
Jene, die mehr verdienen, sehen sich 
mit sehr hohen Transferentzugsra-
ten konfrontiert. Die Folge: Ihr Net-
toeinkommen erhöht sich bei stei-
genden Bruttoeinkommen nur 
geringfügig.

Eine Ausweitung der regulären 
Erwerbstätigkeit lohnt daher kaum, 
wie verschiedene Beispielrechnun-
gen des Ifo-Instituts zum Zusam-
menwirken von Bürgergeld, Wohn-
geld und anderen Leistungen zeigen. 
Im Extremfall bleiben einer vierköp-
figen Familie in einer teuren Groß-
stadt von 2000 Euro zusätzlichem 
Bruttomonatslohn gerade einmal 32 
Euro netto übrig.

Nach einer Umfrage des Allensbach-
Instituts ist dies ein wichtiger Grund 
dafür, dass die Arbeitsmotivation in 
Teilen der Bevölkerung sehr gering 
ist. So ist die Mehrheit der Befragten 
überzeugt, dass die Bereitschaft, sich 
beruflich zu engagieren, in den ver-
gangenen Jahren merklich nachgelas-
sen hat. Überdurchschnittlich ist dies 
in den sozial schwächeren Schichten 
zu beobachten; zwei Drittel der 
Angehörigen dieser Schicht sind der 

Ansicht, dass diejenigen, die viel 
arbeiten, die Dummen seien, da der 
Abstand zwischen Lohn und Bürger-
geld zu gering sei.

Unbestreitbar ist, dass sich in den 
vergangenen Jahren der Abstand 
zwischen Lohn und Bürgergeld ver-
ringert hat. Der Grund: Die Arbeits-
einkommen vieler Beschäftigen 
kompensieren nicht die Preiserhö-
hungen der vergangenen Jahre, wäh-
rend gleichzeitig das Bürgergeld bin-
nen zwei Jahren um 25 Prozent ange-
hoben wurde und überdies die 
Mehrkosten für das Wohnen meist 
vom Staat übernommen wurden.

Laut der Allensbach-Umfrage hat 
sich daher bei vielen Bürgern der Ein-
druck festgesetzt, die Politik küm-
mere sich wenig um jene, die arbei-

ten, und zu viel um jene, die von 
staatlichen Transfers leben. Und da 
zwei Drittel der Bürgergeld-Empfän-
ger einen Migrationshintergrund 
haben, haben Rechtspopulisten und 
Demagogen ein leichtes Spiel.

„Hier ist Wut entstanden“, räumt 
SPD-Generalsekretär Kevin Kühnert 
im „Spiegel“-Interview ein. „Unser 
Hauptaugenmerk muss denen gel-
ten, die beispielsweise ohne Tarifver-
trag schuften und keinen gerechten 
Lohn erhalten.“

Nun steht die deutsche Volkswirt-
schaft am Beginn eines etwa 15 Jahre 
dauernden demografisch schwierigen 
Zeitraums. Das Potenzialwachstum 
ist in den vergangenen Jahren bereits 
merklich gesunken und wird ange-
sichts des absehbar schrumpfenden 

Erwerbspotenzials weiter zurückge-
hen. Die vergangenen 18 (!) Quartale 
ohne relevantes Wirtschaftswachs-
tum haben an der Substanz der 
Volkswirtschaft gezehrt und die 
öffentlichen Kassen unter Druck 
gesetzt.

Der bevorstehende, bestens prognos-
tizierte Alterungsschub dürfte zum 
Stresstest für den Arbeitsmarkt und 
die lohnzentrierten Sozialversiche-
rungen werden. Daher sollte es eine 
der wichtigsten Aufgaben jeder 
Regierung sein, möglichst viele Men-
schen zur Aufnahme einer Erwerbs-
tätigkeit zu motivieren, und für jene, 
die bislang in Teilzeit arbeiten, 
Anreize zu setzen, ihre Erwerbstätig-
keit auszudehnen.

Nun ist es eine Binsenweisheit, dass 
Gelder, die umverteilt werden, zuvor 
erwirtschaftet werden müssen. Glei-
chermaßen unbestreitbar ist, dass ein 
intelligent konzipierter Sozialstaat 
den gesellschaftlichen Zusammen-
halt stärkt und den für die wirtschaft-
liche Dynamik wichtigen Struktur-
wandel befördern kann. Vorausset-
zung für ein nachhaltiges 
Sozialsystem ist ein hoher Beschäfti-
gungsgrad, also viele Erwerbstätige, 
die auskömmliche Markteinkommen 
erzielen.

Die jüngsten Haushalts- und Wachs-
tumsbeschlüsse der Bundesregierung 
deuten darauf hin, dass Kanzler, 
Vizekanzler und Finanzminister dies 
erkannt haben. Geplant sind unter 
anderem neue Anreize für Mehrar-
beit und ein höherer Druck auf unko-
operative Bürgergeldempfänger. Ob 
diese Maßnahmen jedoch ausrei-
chen, um das Potenzialwachstum der 
deutschen Volkswirtschaft von der-
zeit 0,5 Prozent auf ein Prozent zu 
verdoppeln, scheint mehr als fraglich.

Zum einen bedarf es der Einsicht, 
dass ein bedingungsloses Grundein-
kommen, wie es die Bezeichnung 
„Bürgergeld“ suggerieren kann, ein 
Fremdkörper in unserer Sozialen 
Marktwirtschaft wäre. Zum anderen 
sind innovative Ideen gefragt, um die 
vorhandenen Erwerbspersonen zu 
motivieren, ihr Arbeitsangebot aus-
zuweiten.

So hätten etwa die Tarifpartner die 
Möglichkeit, den vorhandenen tarifli-
chen und innerbetrieblichen Spiel-
raum für zusätzliche Überstunden zu 
erweitern und diese besser zu vergü-
ten. Die Politik sollte den Mut auf-
bringen, die Ehegattenbesteuerung 
anreizfreundlicher zu gestalten und 
das Minijob-Privileg auf Schüler, Stu-
denten und Rentner zu begrenzen. 
Ferner ist es geboten, das Bürgergeld 
im Zusammenwirken mit anderen 
Sozialleistungen so zu reformieren, 
dass eine sozialversicherungspflich-
tige Beschäftigung lohnender wird.

Nur wenn es in unserer Gesellschaft 
einen grundsätzlichen Konsens über 
das Leistungsprinzip in der Markt-
wirtschaft gibt, können jene Mittel 
erwirtschaftet werden, die ein star-
ker Sozialstaat benötigt, um jene auf-
zufangen, die in Not geraten sind – 
unabhängig davon, ob durch indivi-
duelle Schicksalsschläge infolge des 
Strukturwandels oder durch gesamt-
wirtschaftliche Verwerfungen. Die-
ser Konsens bestand bislang in der 
gesamten Nachkriegsgeschichte der 
Bundesrepublik. Diese Stärke sollte 
Deutschland nicht aufs Spiel setzen.

Das Bürgergeld kann 
kein bedingungsloses 

Grundeinkommen sein
Der Begriff Bürgergeld hat Erwartungen geweckt, die die 

Grundsicherung nicht leisten kann – und nicht leisten 
soll. Es gilt, einen Gleichklang aus Fördern und Fordern 
sicherzustellen. Von Bert Rürup und Axel Schrinner.
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Nadine Schimroszik Berlin

E
s ist ein Rekord für das deutsche KI-Un-
ternehmen Helsing: Weniger als ein Jahr 
nach der bislang letzten Finanzierungs-
runde erhält das Start-up weitere 450 Mil-
lionen Euro – so viel wie kein europäisches 
Defense-Tech-Unternehmen jemals zu-

vor. Das teilte die Münchener Firma an diesem 
Donnerstag mit, zeitgleich zum Nato-Gipfel in 
Washington. Dort wird das 75-jährige Bestehen 
der Allianz gefeiert.

Helsing werde damit nun mit fast fünf Milli-
arden Euro bewertet, erfuhr das Handelsblatt von 
mit den Verhandlungen vertrauten Personen. Das 
entspricht einer Verdreifachung des Firmenwerts 
seit vergangenem September. Damals stieg die 
Firma zum ersten Rüstungs-Einhorn Europas 
auf. Als Einhörner werden Start-ups bezeichnet, 
die von Investoren mit mehr als einer Milliarde 
Euro bewertet werden.

Das erst dreieinhalb Jahre alte Technologie-
Unternehmen entwickelt Lösungen Künstlicher 
Intelligenz (KI) für Kampfflugzeuge, U-Boote 
und Panzer. Seinen Kunden und Partnern hilft 
Helsing dabei, bestehende Waffensysteme mit 
KI-Software aufzurüsten, um ihre Kriegstüchtig-
keit zu verbessern, sie effizienter zu machen und 
neuen Anforderungen anzupassen.

Ein Beispiel: Mithilfe von Helsings KI soll das 
Kampfflugzeug Eurofighter künftig schneller und 
besser Radarsignale auswerten können.

Durch die neue Finanzierungsrunde schafft 
es Helsing auf Platz drei der wertvollsten KI-
Start-ups in Europa – nur geschlagen von Frank-
reichs KI-Firmen Mistral und Contentsqua-
re. Das Kölner KI-Unternehmen Deepl ist seinen 
Titel als wertvollste deutsche KI-Firma hingegen 
bereits nach sieben Wochen wieder los. Unter den 
Verteidigungs-Start-ups in Europa baut Helsing 
seinen Vorsprung noch einmal aus und festigt sei-
ne Position.

Firmengründer Gundbert Scherf sagte dem 
Handelsblatt: „Es ist unsere Überzeugung, dass 
wir mit unserer Technologie einen Unterschied 
machen können, vor allem vor dem Hintergrund 
der elektronischen Kampfführung.“ Scherf hat die 
Firma zusammen mit Torsten Reil und Niklas 
Köhler gegründet.

Helsing bildet zusammen mit dem ebenfalls 
aus München kommenden Drohnen-Hersteller 
Quantum Systems und dem Start-up Arx Robo-
tics, das Roboter für den militärischen Einsatz 
baut, eine neue Generation deutscher Defense-
Tech-Firmen, die zeigen, wie bedeutend Start-ups 
für die Verteidigungsindustrie sein können. Das 
dürfte auch bei der Politik Gefallen finden. So will 
Bundeswirtschaftsminister Robert Habeck Inno-
vationen in Deutschland stärker fördern, um die 
Sicherheit und Wehrfähigkeit zu verbessern.

Ein Ziel, das Helsing laut Scherf auch verfolgt: 
„Unser Fokus auf Software ist für uns und unsere 

Kunden der richtige Ansatz, um Europa sicherer 
zu machen.“ Die Firma arbeitet bereits mit vielen 
namhaften Partnern zusammen, etwa der Bun-
deswehr, Saab oder Airbus.

Der US-Wagniskapitalgeber General Catalyst 
(GC), der bereits vergangenen September in Hel-
sing investierte, führt diesmal die Finanzierungs-
runde an. „Wir haben hier die einzigartige Chance, 
einen globalen Champion zu bauen“, sagte Jean-
nette zu Fürstenberg, die Helsing bereits länger 
kennt. Vor knapp einem Jahr investierte sie noch 
mit ihrer Firma La Famiglia in Helsing. Diese ist 
inzwischen mit dem viel größeren Wagniskapital-
geber General Catalyst verschmolzen. Fürsten-
berg verantwortet dort nun das Investment.

GC kennt sich mit hochkalibrigen Verteidi-
gungsinvestments aus: Bereits 2019 beteiligte sich 
der Geldgeber an dem US-Militärdrohnenherstel-
ler Anduril, der heute mit 14 Milliarden Dollar be-
wertet wird. Daneben beteiligten sich an der Hel-
sing-Runde auch der Solo-Investor Elad Gil sowie 
die Wagniskapitalgeber Accel, Lightspeed, Plural 
und Greenoaks. Gil lobte die Fokussierung auf 
Software und den Willen der Firma, einen Defen-
se-Tech-Marktführer in Europa zu bauen. Plural-
Investor Khaled Helioui begründete seine Unter-
stützung für das Rüstungsunternehmen wie folgt: 
„Wir müssen in der Lage sein, uns selbst zu ver-
teidigen. Die Konflikte auf der Erde werden nicht 
nachlassen.“ Diesmal nicht dabei war der Geld-
geber Prima Materia von Spotify-Gründer Daniel 
Ek, der sich bereits 2021 und damit noch vor Be-
ginn des Ukrainekriegs an Helsing beteiligte.

Scherf hebt das Engagement aller Helsing-
Unterstützer als besonders hervor: „Es ist immer 
noch selten, dass sich Investoren an reine Vertei-
digungs-Start-ups herantrauen.“ Im Gegensatz 
zu anderen Unternehmen aus der Branche sind 
Helsings Technologien ausschließlich für den mi-
litärischen Einsatz gedacht. Helsing wird die 450 
Millionen Euro, die vom Bundeswirtschaftsmi-
nisterium genehmigt werden müssen, unter an-
derem nutzen, um seine KI zu trainieren. Waf-

fensysteme funktionieren je nach Anbieter unter-
schiedlich. „Man muss gucken, dass man einen 
Schlüssel findet, der in jedes System hineinpasst“, 
sagt Köhler über die technischen Herausforde-
rungen, die im Umgang mit der bestehenden Mi-
litär-Hardware entstehen. Daneben will die Firma 
ihr Engagement in der Ukraine ausbauen. Dort ist 
Helsing seit 2022 aktiv und hat kürzlich eine ge-
meinsame Initiative mit der Regierung gestartet. 

Zugleich wird das Baltikum wichtiger. Um 
dort präsenter zu sein und die dortige Industrie 
leichter ansprechen zu können, gründet Helsing 
in Estland eine neue Gesellschaft und investiert 
dafür in den nächsten drei Jahren 70 Millionen 
Euro. Die estnische Ministerpräsidentin Kaja Kal-
las begrüßte das: „Wir benötigen Taten, nicht 
Worte.“ Ziel Estlands sei es, zu einem Zentrum 
für die Verteidigungsbranche zu werden. Dafür 
seien Investitionen wie die von Helsing nötig.

Eurofighter-Kooperation mit 
schwedischem Konzern Saab

Helsing folgt mit der Estland-Gesellschaft einem 
bewährten Prinzip: Bereits in Deutschland, Groß-
britannien, Frankreich und der Ukraine betreibt 
Helsing solche Gesellschaften, die souverän ar-
beiten. „Diese können dadurch hochvertrauliche 
Projekte annehmen, auf die andere Teile der Hel-
sing-Gruppe keinen Zugriff haben“, sagt Reil 
über das hochsensible Geschäft.

Seit der Gründung hat Helsing eine Reihe von 
Rüstungsverträgen gewonnen. So soll die Firma 
bis 2028 zusammen mit dem schwedischen 
Rüstungsunternehmen Saab den Eurofighter für 
die elektronische Kampfführung ausrüsten. 
Saab teilte diesbezüglich mit: „Das Projekt läuft 
gut und nach Plan. Wir arbeiten fantastisch mit 
Helsing zusammen.“ Seit der Finanzierungsrun-
de im vergangenen September sind die Schwe-
den auch strategischer Investor bei Helsing. Mit 
Airbus arbeitet Helsing an KI-Technologien für 
unbemannte Kampfjets. Wie die Geschäftszah-
len konkret aussehen, verrät Helsing nicht – wie 

Defense-Tech

 Helsing verdreifacht 
Bewertung auf fast 

fünf Milliarden Euro 
Das Rüstungs-Start-up hat bei Investoren weitere  

450 Millionen Euro eingesammelt. Helsing will mit dem Geld 
seine KI trainieren und in der Ukraine aktiver werden.

Wir haben hier die 
einzigartige Chance, 

einen globalen 
Champion zu bauen.

Jeannette zu Fürstenberg
Investorin

Co-CEOs Gundbert Scherf (l.) 
und Niklas Koehler,  

Mitgründer Thorsten Reil:  
Die Unternehmer setzen  

auf KI für Kampfflugzeuge  
und U-Boote.
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die meisten Start-ups. Reil antwortetet auf die 
Frage nach dem Umsatz lediglich: „Wir sehen 
sehr starkes Wachstum.“ Helsing habe die eige-
nen Ziele für dieses Jahr entsprechend nach 
oben revidiert. Auch zu einem möglichen Bör-
sengang wie ihn beispielsweise der US-Soft-
wareanalysekonzern Palantir vorgemacht hat, 
will er sich nicht äußern. Helsings Technikchef 
Robert Fink arbeitete vorher bei Palantir. Ganz 
deutlich wird Reil hingegen, wenn es um einen 
möglichen Exit geht, also einen Ausstieg der 
Gründer aus dem Geschäft: „Wir können aus-
schließen, dass wir diese Firma an eine andere 
Firma verkaufen werden.“

Start-ups aus dem Verteidigungssektor haben 
besonders häufig mit dem sogenannten „Tal der 
Tränen“ zu kämpfen. Das ist die Phase, in der ei-
ne Firma stark in das Produkt investiert, aber 

kaum Einnahmen erzielt, weswegen ihnen das 
Geld auszugehen droht. Bei Defense-Start-ups 
ist die Gefahr besonders ausgeprägt, da lange und 
teure Entwicklungszyklen auf noch längere und 
komplexe Beschaffungszyklen treffen.

Trotz des Ukrainekriegs ist es für Start-ups 
schwer, an Investorengelder zu kommen. Im ver-
gangenen Jahr brachen die Investitionen in 
Europa in diesem Bereich laut dem Datendienst 
Pitchbook um mehr als ein Fünftel ein. In diesem 
Jahr wurden sogar erst 80 Millionen Euro inves-
tiert – wohlmerklich vor der Finanzierungsrunde 
von Helsing. Bei dieser zögerte Investorin Fürs-
tenberg aus vielen Gründen nicht, sich zu betei-
ligen: „Es gibt wenig Unternehmen in Deutsch-
land und Europa, die solche globalen Ambitionen 
haben.“ Zugleich seien die Zahlen extrem beein-
druckend. Mitarbeit: Larissa Holzki

Juli
2024

Quellen: Pitchbook, Dealroom, UnternehmenHANDELSBLATT

Finanzierung von Verteidigungs-Start-ups
Finanzierungsrunden von Helsing in Mio. Euro

Nov.
2021

Sept.
2023

Investitionen in europäische Verteidigungs-Start-ups
in Mrd. US-Dollar

bis 17.06.

0,08
Mrd. US$

2020 2021 2022 2023

2024

1,39
Mrd.
US$

Investor:
Prima
Materia Investoren:

General
Catalyst,
Saab,
La Famiglia Investoren:

General Catalyst, Lightspeed,
Elad Gil, Accel, Plural,
Greenoaks

450
Mio. €

103
Mio. €

209
Mio. €

3,85
Mrd.
US$

2,64
Mrd.
US$ 2,04

Mrd.
US$

Helsing-Programm für 
KI-Fähigkeiten bei 

Luftkampfsystemen: 
Das Start-up will durch 

Künstliche Intelligenz 
die Verteidigung 

verbessern.
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München. Der VW-Konzern treibt den Einsatz 
der Feststoffzellentechnik voran. Am Donnerstag 
verkündete die VW-Tochter Powerco eine Ver-
einbarung mit dem kalifornischen Start-up Quant-
umscape. Die Vereinbarung sieht die Erteilung von 
Lizenzen für die Serienfertigung von Feststoffzel-
len für jährlich bis zu einer Million Elektroautos 
vor. Gleichzeitig löst VW damit das 2018 gegrün-
dete Joint Venture mit Quantumscape auf, da nun 
die Geschäftsbeziehungen auf die 2022 gegründe-
te VW-Tochter Powerco übergehen. „Das Ziel 
dieser Zusammenarbeit ist es, unseren Kunden die 
nachhaltigsten und modernsten Batteriezellen an-
zubieten“, sagt Frank Blome, Vorstandschef der 
Powerco. „Wir arbeiten seit Jahren zusammen, 
testen seit Langem die Prototyp-Zellen von 
Quantumscape und freuen uns darauf, diese Tech-
nologie der Zukunft in die Serienproduktion zu 
bringen.“ Volkswagen arbeitet seit 2012 mit 
Quantumscape zusammen und ist Hauptanteils-
eigner. Bislang haben die Wolfsburger rund 300 
Millionen Euro in die Firma investiert.

Tatsächlich meldete VW im Januar gemein-
sam mit Quantumscape einen technologischen 
Durchbruch. Demnach schaffte ein Prototyp der 
beiden Firmen mehr als 1000 Ladezyklen, was ei-
ner Lebensdauer von etwa 500.000 gefahrenen 
Kilometern entspricht. Auch nach dem Test wies 
die Zelle immer noch gut 95 Prozent ihrer ur-
sprünglichen Speicherkapazität auf. Was bedeutet, 
dass trotz der vielen Auf- und Entladevorgänge der 
Akku kaum altert. Bislang ist genau das bei vielen 
Elektroautos ein Problem.

Auch BMW setzt Hoffnungen  
in die feste Batterie

Bis heute verwenden alle Batterien für Elektroau-
tos Elektrolyte, also flüssige Materialien, um den 
Strom in den Zellen zu leiten. Feststoffbatterien 
kommen ohne diese Flüssigkeiten aus und ver-
sprechen viele Vorteile. So ließen sich Elektroautos 
mit Feststoffbatterien deutlich schneller laden – in-
nerhalb von 15 Minuten könnte ein Auto voll sein, 
dreimal schneller als heute. Auch mehr Reichweite 
versprechen die Ingenieure, bis zu 1000 Kilometer 
für ein Mittelklassemodell wären möglich. Und 
selbst die Brandgefahr nimmt bei Feststoffzellen 
deutlich ab.

Doch bislang funktioniert das vor allem im La-
bor. Feststoffzellen sind deutlich schwieriger her-
zustellen, weil die Komponenten sehr genau auf-
einander abgestimmt werden müssen. Zudem 
müssen die Materialien insbesondere mit Blick auf 
ihr Temperaturverhalten noch optimiert werden. 
In Summe sind Qualität und Kosten noch nicht für 
einen Serieneinsatz geeignet.

Dennoch arbeiten alle großen Hersteller ent-
weder selbst oder mit Start-ups an der Entwick-
lung. So hat BMW mit Solid Power 2022 eine Er-
weiterung der gemeinsamen Forschungs- und 
Entwicklungsarbeit beschlossen. Ähnlich wie VW 
haben die Münchener eine Forschungs- und Ent-
wicklungslizenz mit dem US-Start-up abgeschlos-
sen. Im Batteriezentrum Parsdorf bei München soll 
eine Prototyp-Fertigung für Festkörperzellen auf-
gebaut werden. BMW will schon 2025 Demons-
trationsfahrzeuge vorstellen. Ein Serieneinsatz ist 
wie bei VW aber nicht vor Ende des Jahrzehnts an-
gedacht. Experten weisen immer wieder darauf 
hin, dass die heutige Batterietechnik auf Lithium-
Ionen-Basis noch Weiterentwicklungen zulasse, 
bevor sie im kommenden Jahrzehnt durch Fest-
stoffzellen abgelöst werden könnten. M. Fasse

Elektromobilität

VW sichert sich 
Zugriff auf 

Feststoffbatterien
Die Tochter Powerco schließt eine 

Lizenzvereinbarung für bis zu einer 
Million Autos pro Jahr ab.
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Bert Fröndhoff Düsseldorf

D
ie Absatzflaute bei Elektroautos 
erfasst den weltgrößten Che-
miehersteller BASF. Der Kon-
zern überprüfe seine Strategie 
zum weiteren Ausbau des En-

gagements bei Batteriematerial, erfuhr 
das Handelsblatt aus Branchen- und 
Unternehmenskreisen. Die Batterie-
chemie ist eines der wichtigsten Zu-
kunftsgeschäfte für BASF, in das der 
Konzern bis 2030 bis zu 4,5 Milliarden 
Euro investieren will.

Doch die schleppende Entwicklung 
in der Elektromobilität macht BASF 
vorsichtiger. Der Konzern bestätigte 
dem Handelsblatt: „Unsere bestehen-
den Kapazitäten ermöglichen es uns, 
auf dem Markt für Batteriematerialien 
zu wachsen. Zukünftige Investitionen 
werden im aktuellen Marktumfeld kri-
tischer geprüft und neu bewertet.“

BASF ist einer der führenden Her-
steller von Kathodenmaterial. Diese 
Stoffe sind entscheidend für die Leis-
tungsfähigkeit von Lithium-Ionen-
Batterien für E-Autos. Der Konzern 
stellt sie in Werken in Japan, China, 
Deutschland und in einer kleinen An-
lage in den USA her. Das Geschäft 
wurde maßgeblich vom heutigen 
BASF-Vorstandschef Markus Kamieth 
aufgebaut, der seit 1999 bei dem Kon-
zern ist und ihn seit Mai führt.

Wichtigste Konkurrenten sind chi-
nesische Anbieter sowie der belgische 
Materialspezialist Umicore. Die Batte-
riechemie-Hersteller kämpfen mit 
schwächerer Nachfrage, weil sich Elek-
troautos in vielen Regionen schlechter 
als erwartet verkaufen. Das gilt nicht 
nur für Deutschland. In ihrem aktuel-
len Ausblick prognostizieren die 
Marktforscher von Bloomberg NEF ei-
ne weitere Verlangsamung der E-Au-

to-Verkäufe. Sie erwarten ein globales 
Wachstum von durchschnittlich 21 
Prozent in den nächsten vier Jahren. 
Zwischen 2020 und 2023 lag dieser 
Wert bei 68 Prozent.

Zugleich entstehen weltweit immer 
mehr Kapazitäten in der Batterieche-
mie, was die Preise drückt. Die Markt-
entwicklung Umicore bereits erschüt-
tert: Im Mai kassierten die Belgier ihre 
Jahresprognose. Wenig später musste 
der CEO gehen. Der neue Chef Bart 
Sap bezeichnete die kurzfristigen Aus-
sichten für Batteriematerialien als „ein-
deutig enttäuschend“. Er soll die Inves-
titionspläne überdenken und anpassen.

Erste Änderungen  
vom neuen Chef

Bei BASF ist die Situation anders als bei 
den Belgiern, die sich sehr stark auf den 
verheißungsvollen Batteriemarkt fo-
kussiert haben. Das Batteriegeschäft ist 
bisher ein kleiner Teil der BASF-Sparte 
Surface Technologies, genaue Zahlen 
nennt der Konzern nicht. Die Baader 
Bank schätzt den Umsatz auf zuletzt 
rund eine bis 1,5 Milliarden Euro. Ins-
gesamt kam BASF 2023 auf einen Um-
satz von 69 Milliarden Euro. Die Flaute 
in der E-Mobilität werde nach Erwar-
tung der Analysten nicht dazu führen, 
dass der Konzern seine Prognose für 
2024 senken muss.

Die Ambitionen des Chemiekon-
zerns in der Batteriechemie sind groß. 
BASF will bis 2030 weltweit führend in 
dem Geschäft werden und gliedert es 

dazu in eine eigenständige Einheit aus. 
Die Sparte soll nach anderen Kriterien 
als der große Chemieverbund gesteuert 
werden und schneller auf Marktverän-
derungen reagieren können.

An den mittelfristigen Zielen in 
diesem Geschäft halte der Konzern ak-
tuell fest, heißt es in den Kreisen. Bis 
2030 will BASF rund sieben Milliarden 
Euro Umsatz mit Batteriematerial ma-
chen und dort auf eine bereinigte Ge-
winnmarge von 30 Prozent kommen. 
„Der Trend zu Elektrofahrzeugen wird 
sich fortsetzen. Batteriematerialien 
bleiben eine wichtige Wachstums-
chance für die chemische Industrie“, 
erklärt BASF.

Analysten zeigen sich hingegen 
skeptisch. „Wir erwarten nicht, dass 
BASF diese Mittelfristziele erreichen 
kann. Die Margen in dem Geschäft fal-
len schon jetzt kräftig“, kommentiert 
die Baader Bank.

Erste Änderungen in der Batterie-
strategie hat der neue Vorstandsvorsit-
zende Kamieth bereits vorgenommen. 
BASF verwirft den ursprünglichen 
Plan, selbst in die Produktion von Ni-
ckel und Kobalt einzusteigen – beides 
sind wichtige Metalle für die Katho-
denherstellung. Deren Liefermengen 
wollte sich der Konzern über eigenes 
Engagement sichern. Vor wenigen Ta-
gen hat BASF den wichtigsten Vorstoß 
dafür gestoppt. Der Plan zum Bau einer 
Produktionsanlage für Nickel-Kobalt 
in Indonesien wird nicht weiterver-
folgt. BASF hatte sich dort mit dem 

Chemie

BASF überprüft geplanten Ausbau 
der Batteriechemie 

Batteriematerial soll zum Zukunftsgeschäft werden. Doch die Krise in der Elektromobilität 
bremst den Chemiekonzern. Neue Investitionen werden genauer durchgerechnet. 

BASF-Werk, 
Batterieforschung: 

Der Absatz von 
E-Autos ist nicht nur 

in Deutschland 
zurückgegangen.
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4,5
Milliarden Euro  
wollte BASF bis 

2030 in die 
 Batteriechemie  

investieren.

Quelle: Unternehmen

Zukünftige 
Investitionen 

werden im 
aktuellen 

Marktumfeld 
kritischer 

 geprüft und 
neu 

 bewertet.

Stellungnahme 
von BASF
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französischen Bergbaukonzern Eramet 
zusammengetan. Der Bau hätte ge-
schätzt 2,4 Milliarden Euro gekostet.

Ebenso zog sich BASF von einem 
Investment ins Minengeschäft mit Li-
thium zurück. Der Konzern hatte dazu 
Gespräche mit dem Bergbaukonzern 
Wealth Minerals geführt, der stark in 
Chile engagiert ist. Dort gibt es große 
Vorkommen des für Batterien wichti-
gen Metalls. Doch die Zusammenar-
beit kam nicht zustande.

BASF begründet den Rückzug aus 
dem indonesischen Nickelprojekt da-
mit, dass es keinen Engpass bei dem 
Metall gebe. Die Liefermöglichkeiten 
hätten sich in den vergangenen Jahren 
verändert und damit auch die Verfüg-
barkeit von Nickel in Batteriequalität, 
sagte eine Sprecherin. Man sehe daher 
keine Notwendigkeit mehr, eine so 
große Investition selbst zu tätigen.

Aktuell prüft der Chemiekonzern 
das weitere Vorgehen auf dem nord-
amerikanischen Markt. Vor zwei Jah-
ren hatte sich BASF Rechte an einem 
Grundstück nahe der kanadischen 
Stadt Quebec gesichert. Dort sollte ei-
ne Kathodenfabrik zur Belieferung des 
US-Batteriemarkts entstehen. Ob das 
Investment in Kanada jemals kommt, 
ist offen. Bisher gab es keinen Spaten-
stich zum Bau.

Laut BASF werde derzeit weiter 
nach dem „besten Standort für ein 
Zentrum für aktive Kathodenmateria-
lien und Batterierecycling in Nordame-
rika“ gesucht. Von einem Aus für das 
Projekt will der Konzern nicht spre-
chen. Ziel sei es weiterhin, in Asien, 
Europa und den USA mit Batteriema-
terial-Hubs vertreten zu sein.

Dieses Ziel könnte BASF auch 
über neue Partnerschaften erreichen, 
die der Konzern mit der Ausgliede-
rung der Batteriechemie anstrebt. In 
China betreibt BASF bereits ein Joint 
Venture mit dem Batteriespezialisten 
Shan shan, in Japan kooperiert der 
Konzern mit Toda. Mit weiteren Part-
nerschaften könnte BASF ihr Risiko 
im schwächelnden Batteriegeschäft 
senken – vor allem aber Investitions-
kosten sparen.

Das würde zu den Zwängen pas-
sen, mit denen Kamieth bei der Steue-
rung des Gesamtkonzerns in den kom-
menden Jahren umgehen muss. Die 
Batteriechemie gilt als sehr kapitalin-
tensiv. BASF aber hat mit Blick auf die 
maue Weltwirtschaft ihr Investitions-
budget für die Jahre 2023 bis 2027 um 
zwölf Prozent auf 24,8 Milliarden Euro 
gesenkt. Ein großer Teil davon entfällt 
auf die Fertigstellung des neuen Mega-
Standorts im Süden Chinas.

Werk in Finnland steht  
weiter still

In Schwarzheide nördlich von Dresden 
hat BASF Mitte 2023 ihre erste große 
Anlage für Batteriestoffe in Europa er-
öffnet. Der Konzern betont, dass die 
dortigen Kapazitäten für Kathodenma-
terialien vertraglich gebunden und für 
die nächsten Jahre ausverkauft seien.

Doch auch im europäischen Markt 
läuft es nicht rund für BASF. In Finn-
land hat der Konzern ein Werk für Ka-
thoden-Vorprodukte hochgezogen, 
das aber seit Monaten nicht in Betrieb 
genommen werden darf. Umweltorga-
nisation haben mehrfach die behördli-
che Freigabe mit Klagen verhindert. 
BASF musste alle Mitarbeiter dort vor-
erst freistellen.

Die Finnen sollten eigentlich längst 
das BASF-Werk in Schwarzheide be-
liefern. Immerhin: Wegen der Flaute in 
der E-Mobilität sind reichlich Alterna-
tiven auf dem Weltmarkt zu haben, so-
dass der Konzern dort einkaufen kann.

Katharina Kort New York

D er US-Pharmakonzern Pfizer will 
mit dem Medikament Danugli-
pron auf dem lukrativen Markt 
für Abnehmmittel mitmischen. 

In der zweiten Jahreshälfte soll die täg-
lich einzunehmende Pille in die zweite 
klinische Testphase gehen, teilte das 
Unternehmen am Donnerstag mit. 
Der Aktienkurs von Pfizer reagierte 
zum Börsenstart mit einem Plus von 
fast drei Prozent.

Pfizer war beim Boom der neuarti-
gen Medikamente wie Ozempic und 
Wegovy von Novo Nordisk und Tru-
licity und Mounjaro von Eli Lilly bisher 
außen vor geblieben. Die setzen auf 
denselben Wirkstoff: sogenannte 
GLP-1-Analoga, die das Darmhormon 
GLP-1 nachahmen. Der Wirkstoff 
sorgt dafür, dass sich beim Essen die 
Menge des von der Bauchspeicheldrü-
se freigesetzten Insulins erhöht und 
Patienten sich schneller satt fühlen. 
Auch die Lust auf Alkohol nimmt ab. 
Außerdem berichten Patienten, dass 
sie weniger Impulskäufe tätigen.

Der Markt für die neuen Abnehm-
mittel wird von Analysten bis Ende des 
Jahrzehnts auf insgesamt 100 bis 130 
Milliarden Dollar jährlich geschätzt. Zu 
den prominenten Fans der neuen Mit-
tel gehören die US-Unterhaltungsstars 
Oprah Winfrey und Whoopi Goldberg 
ebenso wie Tesla-Chef Elon Musk. Im 
US-Wahlkampf wird auch darüber 
spekuliert, ob Donald Trump Ozempic 
nimmt, da er in den vergangenen Mo-
naten Gewicht verloren hat.

Der Pharmakonzern Pfizer hatte 
während der Coronapandemie dank 
der Covid-Impfstoffe von Biontech 
Milliardengewinne gemacht. Doch die-
ses Geschäft ist massiv eingebrochen. 
Der Börsenwert liegt heute bei der 
Hälfte dessen, was das Unternehmen 
während der Pandemie wert war. In-
vestoren wollen neue, zukunftsträchti-
ge Produkte sehen.

Mit der täglich einzunehmenden 
Pille will Pfizer eine nadelfreie Alterna-
tive zu den Abnehmspritzen von Novo 
Nordisk und Eli Lilly bieten. Das Un-
ternehmen erwartet, dass die Tablet-
ten perspektivisch etwa ein Drittel des 

Marktes für Medikamente gegen Fett-
leibigkeit einnehmen könnten.

Zuvor musste Pfizer allerdings 
auch schon Rückschläge hinnehmen: 
In einer Studie, in der Patienten Danu-
glipron zweimal täglich nahmen, bra-
chen viele wegen starker Übelkeit und 
Erbrechen die Teilnahme ab. Pfizer 
stoppte die Studie Ende 2023. Monate 
zuvor hatte das Unternehmen ein an-
deres orales Medikament gegen Fett-
leibigkeit aufgegeben, da es in einer 
Studie bedenkliche Auswirkungen auf 
die Leber zeigte.

Bei der neu dosierten, einmal täg-
lich einzunehmenden Pille sind bisher 
weder Leberschäden noch starke Ne-
benwirkungen aufgetreten. Dennoch 
liegt Pfizer mit seiner Forschung Jahre 
hinter Novo und Eli Lilly zurück, des-
sen wöchentlich zu verabreichende 
Spritze Zepbound nach der US-Zulas-
sung im vergangenen Jahr auf einen 
Verkaufsschlager hoffen lässt. Auch bei 
der Pillenform ist Pfizer nicht allein un-
terwegs: Eli Lilly hat ebenfalls ein ora-
les Mittel gegen Fettleibigkeit in der 
Endphase der Entwicklung. 

Pharma

Pfizer hofft auf die Abnehmpille
Im Milliardengeschäft mit Adipositas-Mitteln ist der US-Konzern bisher außen vor. 

Tabletten:  
Pfizer entwickelt  

ein Abnehmmittel  
in Pillenform.
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Timm Seckel Düsseldorf

V olkswagen muss wegen Soft-
wareproblemen den Start meh-
rerer Modelle verschieben. So 
soll etwa der Nachfolger des be-

reits heute verkauften ID.4 nun 15 
Monate später und damit frühestens 
2029 auf den Markt kommen, der 
Elektro-SUV T-Sport nicht vor 2031.

Über die Verzögerung hatte zu-
nächst das „Manager Magazin“ be-
richtet. Mehrere Quellen aus Unter-
nehmenskreisen bestätigten dem 
Handelsblatt die Informationen.

Update für Plattform „MEB“ 
muss länger laufen

Wesentlicher Grund für die Verspä-
tung ist offenbar die Software für die 
neue Plattform SSP („Scalable System 
Platform“), mit der eigentlich ab 
2025 fast alle neuen Modelle des 
VW-Konzerns entwickelt werden 
sollen. Dieser Termin war bereits ver-
schoben worden. Hielte man daran 
fest, müssten viele Modelle innerhalb 

kurzer Zeit auf den Markt kommen. 
Das funktioniere so nicht, berichtet 
das „Manager Magazin“ aus dem 
Konzern. Deshalb verschiebt VW 
den Modellstart nun. Das Thema Au-
tosoftware ist für den Autohersteller 
seit Jahren einer der größten Pro-
blembereiche.
Die Plattform soll Ladezeiten von um 
die zwölf Minuten ermöglichen und 
das automatisierte Fahren auf Level 
vier beherrschen, die Vorstufe zum 
komplett autonomen Fahren, bei der 
ein Fahrzeug überwiegend selbst-
ständig navigiert.

Als gesichert gilt, dass VW, Audi 
und Porsche unterschiedliche Varian-
ten der Plattform nutzen werden. 
Auch die VW-Nutzfahrzeuge sollen 
einen eigenen angepassten SSP-Able-
ger bekommen.

Gleichzeitig geht es um Kosten: 
Die Volumenmodelle der ID-Reihe 
wurden mit der Plattform „MEB“ 
entwickelt, die unter dem Namen 
„MEB+“ im Jahr 2026 noch ein Up-
date bekommen soll. Damit sich diese 

Investition rechnet, so offenbar der
Gedanke von VW, muss sie länger
laufen als bislang geplant. Auch des-
halb sollen die SSP-Modelle später
auf die Straßen kommen.

ID.Golf soll wie geplant 2028 
kommen

VW-Markenchef Thomas Schäfer
hatte noch Anfang Juni auf einer Ver-
anstaltung zum Produktionsjubiläum
des Verbrennerbestsellers Golf
durchblicken lassen, dass die ersten
Modelle auf SSP-Basis 2028 auf den
Markt kommen sollen. Wörtlich sag-
te Schäfer: „Das ist unsere neue Ar-
chitektur, mit der wir ab voraussicht-
lich 2028 planen.“

Markenchef Schäfer und CEO
Oliver Blume hatten 2023 bei der
Automesse IAA erstmals ein Kon-
zept für den ID.Golf vorgestellt. Sie
zeigten die Studie mit dem Namen
„GTI“ und knüpften damit optisch an
die bekannte Form des Bestsellermo-
dells an. Dieses Modell soll wie ge-
plant 2028 auf den Markt kommen.

Volkswagen

Start mehrerer Modelle verschoben
Probleme bei der neuen Software-Plattform SSP bringen die Zeitpläne bei VW durcheinander. 
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Felix Holtermann San Francisco

A
n der US-Börse hat der 
marktbreite Index S&P 500 
sechs Tage in Folge auf ei-
nem Höchststand geschlos-
sen. Das ist die längste Re-

kordserie seit 2021. Möglich macht 
das der Boom Künstlicher Intelli-
genz (KI). Die Hoffnung auf Ge-
winne aus KI-Anwendungen treibt 
die Kurse immer weiter an. Parallel 
dazu steigen die Bewertungen von 
KI-Start-ups weiter. Doch es meh-
ren sich die kritischen Stimmen: Die 
Investmentbank Goldman Sachs 
und der Wagniskapitalgeber Se-
quoia warnen jetzt vor einer gefähr-
lichen Übertreibung – einer Blasen-
bildung. Zurecht?

Jim Covello, Research-Chef von 
Goldman Sachs, argumentiert in ei-
nem derzeit viel geteilten Papier: 
„Die Leute überschätzen, was KI 
heute schon leisten kann. Viele 
Leute glauben, dies sei die größte 
technische Erfindung zu ihrer Le-
benszeit, aber dem stimme ich nicht 
zu.“ Zu hoch seien die Investitions-
kosten, auch mangele es anders als 
beim Aufkommen von Internet 
und Smartphone an konkreten An-
wendungen. Das Thema könne 
aber noch weiterlaufen, „entweder 
weil sich seine Versprechen erfüllen 
oder weil es lange dauert, bis eine 
Blase platzt“.

Auch Sequoia warnt vor einer 
Blase – und sieht ein baldiges Plat-
zen voraus. „Die KI-Blase erreicht 
einen Kipppunkt“, schreibt Se-
quoia-Partner David Cahn in einem 
vor Kurzem veröffentlichten Re-
port.

Keine wirklichen  
Einnahmen mit KI

Laut seinen Berechnungen müsste 
die KI-Industrie 600 Milliarden 
Dollar pro Jahr einnehmen, um die 
massiven Ausgaben für Hardware, 
darunter spezialisierte Chips und 
Rechenzentren, zu bezahlen. Die-
ser gigantischen Zahl stünden je-
doch kaum Einnahmen in Form 
von dank KI entstehender Umsätze 
gegenüber, so Cahn.

Mit dieser Ansicht stehen die 
Finanzhäuser nicht allein. „Natür-
lich wird diese verrückte Blase eines 
Tages platzen“, sagte Gary Marcus, 
US-Forscher und einer der lautes-
ten Kritiker der KI-Szene, dem 
Handelsblatt. „Aber erst wenn zig 
Milliarden Dollar für Chips ausge-
geben wurden und es keine wirkli-
chen Einnahmen gibt, um das zu 
rechtfertigen. Immer mehr Unter-
nehmen probieren die neue Tech-
nik aus – und finden heraus, dass sie 
nicht wirklich gut funktioniert.“

Längst nicht alle teilen diese 
pessimistische Sicht. Die Aktien der 
Tech-Riesen Nvidia, Microsoft und 
Google kletterten in den vergange-
nen Tagen weiter nach oben. Aber 
die Debatte nimmt in den USA an 
Fahrt auf, auch angesichts fantasti-
scher Bewertungen von KI-Start-
ups wie etwa bei Scale AI aus San 
Francisco.

Die Firma des 27-jährigen Ma-
thematik-Genies Alexandr Wang 
wird nach einer eine Milliarde Dol-
lar schweren Finanzierungsrunde 
mit 13,8 Milliarden Dollar bewertet 
– und das, obwohl Scale AI keine 
vielversprechenden KI-Modelle 
entwickelt, sondern vor allem Men-
schen beschäftigt, die die Antwor-
ten anderer Modelle validieren. Die 

Bewertung entspricht 
dem 25-Fachen des erwar-
teten Bruttojahresgewinns 
und übertrifft jene profitab-
ler Software-Start-ups wie et-
wa Databricks. Sie sei „mit 
ziemlicher Sicherheit zu hoch, egal 
welche Formel man anwendet“, 
mahnt das Fachportal „The Infor-
mation“.

Die Mehrheit der Kritiker argu-
mentiert mit den hohen Kosten der 
KI-Revolution: Trotz massiver In-
vestitionen in die Infrastruktur seien 
die Einnahmen aus KI noch nicht 
gestiegen, was auf eine erhebliche 
Lücke im Wert des Ökosystems für 
die Endnutzer hinweise. Cahns 
Rechnung geht wie folgt: Der Chip-
Riese Nvidia, dessen Grafikkarten 
die KI-Revolution antreiben, habe 
im vergangenen Jahr 47,5 Milliar-
den Dollar mit Hardware für Re-
chenzentren verdient. Gleichzeitig 
haben Tech-Riesen wie Amazon, 
Google, Meta und Microsoft ihre 
Ausgaben für KI-Anwendungen er-
höht auf Dutzende Milliarden Dol-
lar. Cahn nimmt sich nun Nvidias 
Umsatzprognose für 2024 vor und 
verrechnet diese mit geschätzten 
Kosten für den Bau von Datenzen-
tren und der Marge der Software-
Anbieter. In der Summe kommt 

Cahn auf einen Umsatz 
von 600 Milliarden 

 Dollar im Jahr, den die 
Tech-Konzerne mit KI-

Dienstleistungen erzielen 
müssten, um ihre Hardware-

Ausgaben gegenzufinanzieren.
Gleichzeitig komme er selbst 

bei extrem optimistischer Rech-
nung nur auf maximal 100 Milliar-
den Dollar Umsatzpotenzial für KI-
Dienstleistungen, woraus sich ein 
Fehlbetrag von 500 Milliarden Dol-
lar ergebe. Viele Unternehmen wie-
sen noch gar keine KI-induzierten 
Umsätze aus; der Jahresumsatz des 
Marktführers OpenAI lag zuletzt 
nur bei 3,4 Milliarden Dollar. Die 
KI-Industrie müsse schlicht lernen, 
Geld zu verdienen. Auch stapelten 
sich die Nvidia-Karten inzwischen 
bei den Abnehmern, die Unterver-
sorgung mit Chips, die die Bewer-
tungen getrieben habe, sinke.

Klar ist: Cahns Schätzung ist 
extrem grob. Einen Anspruch auf 
Genauigkeit kann sie nicht erhe-
ben. Aber die Warnung des Se-
quoia-Partners hat Gewicht. Zwar 
werde „durch KI (...) ein enormer 
wirtschaftlicher Wert geschaffen“; 
Unternehmen, die „den Endnut-
zern einen Mehrwert bieten“, wür-
den reichlich belohnt. Auch sei 

„Spekulationswut“ im Tech-Sektor 
normal. Aber: „Wir müssen aufpas-
sen, dass wir nicht dem Wahn ver-
fallen, der sich inzwischen vom 
 Silicon Valley auf den Rest des Lan-
des und sogar der Welt ausgebrei-
tet hat“, so Cahn, nämlich „dass wir 
alle schnell reich werden“ dank KI.

Damit ähnelt Cahns Warnung 
der von Microsoft-Gründer Bill 
Gates. Der warnte, er glaube nicht, 
dass mithilfe der aktuell gyhypten 
großen Sprachmodelle eine allge-
meine Künstliche Intelligenz 
(AGI), die viele Probleme besser lö-
se als der Mensch, erreichbar sei. 
Eher gingen die Daten aus, um die 
Modelle zu trainieren. Daher brau-
che es neue KI-Systeme mit „Me-
takognition“: der Fähigkeit, über 
die eigenen Schlussfolgerungen 
nachzudenken.

Vor allem an einem Punkt ent-
zündet sich viel Kritik: den Hallu-
zinationen, der der Technik eige-
nen Problematik, dass die Modelle 
Fakten erfinden. Dem KI-Ethikex-
perten Rumman Chowdhury zu-
folge bleibt die Technologie ein 
„Partytrick“, solange ihre gravie-
renden Fehler nicht ausgebügelt 
sind. „Niemand will ein Produkt 
auf der Grundlage eines Modells 
bauen, das Dinge erfindet“, be-
hauptet er.

Sorge vor „Abgrund  
der Ernüchterung“

Folgt auf die Euphorie des Anfangs 
ein „Abgrund der Ernüchterung“, 
wie das Branchenportal Axios 
fürchtet? Ganz überraschend wäre 
das nicht. Schließlich würde die 
Entwicklung damit nur dem Ver-
lauf des „Gartner Hype Cycle“ fol-
gen, einem Modell zur Verbreitung 
neuer Technologien: Auf überzoge-
ne Erwartungen folgt stets der Ab-
sturz.

An der Börse lässt sich der Hype 
verfolgen. Microsofts Marktkapita-
lisierung hat sich seit Anfang 2023 
fast verdoppelt. Nvidias Börsenwert 
hat sich verachtfacht. Der Wagnis-
kapitalgeber Apollo warnt, dass die 
zehn größten Unternehmen im 
S&P-500-Index ein höheres Kurs-
Gewinn-Verhältnis aufweisen als 
zu Zeiten der Dotcom-Blase. Zwar 
könnte die Bewertung gerechtfer-
tigt sein, werfen die Analysten von 
Barclays ein, wenn die Umsätze und 
Gewinne der Tech-Riesen so stark 
steigen wie in der Vergangenheit. 
Die Voraussetzung dafür sind je-
doch neue KI-Wunder – und die 
würden unwahrscheinlicher.

Andere sind weniger pessimis-
tisch. Guido Appenzeller, Partner 
beim Wagniskapitalgeber Andrees-
sen Horowitz, glaubt, dass sich die 
KI-Revolution noch am Anfang be-
findet – und die spannendsten In-
novationen noch kommen werden. 
„Nehmen wir an, die KI-Revolution 
folgt der Internetrevolution. Dann 
wären wir jetzt ungefähr im Jahr 
1998. Google gibt es noch gar nicht, 
Amazon wurde gerade gegründet 
und verkauft noch Bücher. Das 
heißt, wir stehen noch an einem 
sehr, sehr frühen Punkt der Ent-
wicklung“, sagte Appenzeller dem 
Handelsblatt.

Die Folge, so der KI-Experte: 
„Es ist möglich, dass manche der 
aktuellen Bewertungen analog zur 
Internet-Blase deutlich sinken. 
Aber die spannendsten Innovatio-
nen kommen noch. Und ihr Grund-
stein wird heute gelegt.“

Künstliche Intelligenz

Goldman und 
Sequoia warnen  

vor KI-Blase
Ist der KI-Hype gerechtfertigt? Oder droht ein böses 

Erwachen – mit womöglich globalen Folgen? Immer mehr 
Beobachter befürchten: Die Mega-Investitionen vieler 

Unternehmen könnten sich nicht auszahlen.
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Luisa Bomke, Larissa Holzki  
Düsseldorf

D ie Nachricht traf Partner der Fir-
ma am Mittwoch unerwartet und 
wirkte wie ein Schock. Silo AI, 
das sich immer als „Europas 

größtes privates KI-Labor“ beschrie-
ben hat, wird amerikanisch. Für 665 
Millionen Dollar (614 Millionen Euro) 
übernimmt der US-Chipkonzern 
AMD das Start-up für Künstliche In-
telligenz (KI) aus Helsinki.

„Jetzt auch Silo! Ich muss das erst 
mal sacken lassen. Ich melde mich spä-
ter“, sagte Joachim Köhler, als das 
Handelsblatt den Abteilungsleiter des 
Fraunhofer-Instituts IAIS um eine 
Stellungnahme anfragte. Silo AI entwi-
ckelt unter anderem KI-Sprachmodel-
le, um die seit der Verbreitung des 
Chatbots ChatGPT ein weltweiter Hy-
pe ausgebrochen ist. Neben Mistral AI 
aus Paris und Aleph Alpha aus Heidel-
berg zählt die Firma zu den drei be-
kanntesten Entwicklern der Technolo-
gie in Europa.

Während Mistral jedoch inzwi-
schen zu einem guten Teil amerikani-
schen Investoren gehört, hatte Silo sich 
stets für die digitale Souveränität 
Europas stark gemacht. So sagte Silo-
Gründer Peter Sarlin noch vor drei 
Wochen auf einer Tagung in Tübin-
gen: „Wir sind angetreten, um sicher-
zustellen, dass Europa ein KI-
Flaggschiff hat.“ Die Firma entwickelt 
beispielsweise speziell auf europäische 
Sprachen trainierte KI-Modelle und 
legt den Quellcode dazu offen, sodass 

andere Entwickler sie nutzen und für 
ihre Zwecke anpassen können. Mit 
Joachim Köhler baut Silo im Projekt 
Deploy AI KI-Modelle für kleine und 
mittlere Unternehmen, damit sie nicht 
von US-Technologie abhängig sind. 
Jetzt stehen die Projekte infrage.

Nachdem Mistral im Februar den 
US-Konzern Microsoft ins Unterneh-
men geholt hat und seine Modelle seit-
her nicht mehr offenlegt, trifft die 
Nachricht die europäische KI-Szene 
besonders empfindlich. Zumal sich 
Zweifel verbreiten, ob Aleph Alpha 
technologisch schon den Anschluss 
verpasst hat. Ein für die erste Jahres-
hälfte angekündigtes neues Sprachmo-
dell lässt noch immer auf sich warten. 

Der AMD-Deal von Silo AI legt 
einmal mehr ein strukturelles Problem 
bei der Entwicklung leistungsfähiger 
KI-Modelle offen. Das Training der 
Modelle benötigt ungeheuer viel Re-
chenleistung und Zugang zu Hochleis-
tungschips. Deshalb tun sich die meis-
ten mit einem der US-Tech-Konzerne 
zusammen oder tauschen Firmenan-
teile gegen den Zugang zu Chips von 
Marktführer Nvidia ein. In Europa gibt 
es einen solchen Partner nicht. 

Nachdem Fraunhofer-Experte 
Köhler sich am Mittwoch gesammelt 
hatte, bezeichnete er den Schritt von 
Silo als „strategisch sehr nachvollzieh-
bar“. Die Firma komme jetzt an „riesi-
ge Rechenressourcen von AMD“.

  Andreas Liebl, der mit der Initiati-
ve Applied AI generative KI in Unter-
nehmen bringt, sagte dem Handels-
blatt, es sei schon bezeichnend, dass 
wieder ein US-Unternehmen einen eu-
ropäischen Champion aufkauft. Leider 
sind wir gerade dabei, als Europa den 
Anschluss zu verlieren.“ Für Silo ist der 
665-Millionen-Dollar-Deal eine Er-
folgsgeschichte. Start-up-Investor An-
dre Retterath vom Wagniskapitalgeber 
Earlybird sagte, es sei schade für 
Europa, dass ein solch spannendes Un-
ternehmen so früh seine Eigenständig-
keit in die USA abgebe, aber der Deal 
sei ein „starker Exit und großer Erfolg 
für die Unternehmer“.

Bemerkenswert ist, dass Silo für 
ein Start-up im Bereich der generati-
ven KI verhältnismäßig wenig Kapital 
aufgenommen hat. In den gut sechs 
Jahren seit Gründung belief sich die Fi-
nanzierung auf einen mittleren zwei-
stelligen Millionenbetrag. Laut der 
Auskunftei Creditreform liegen zum 
Zeitpunkt der Übernahme noch mehr 
als zwei Drittel der Firmenanteile bei 
Firmenchef Peter Sarlin. 

Silo positionierte sich nicht nur als 
Entwickler, sondern als langfristiger 
Partner seiner Kunden und „als ganz-
heitliche Serviceplattform“, die Projek-
te von der Idee bis zum Monitoring be-
gleitet. Nach eigenen Angaben hat die 
Firma mehr als 200 KI-Anwendungen 
bei über 100 Kunden implementiert, 
zu denen etwa die Allianz, Unilever 
und AMD-Konkurrent Intel zählen.

Im vergangenen Jahr erzielte Silo 
laut Creditreform gut 21 Millionen 
Euro Umsatz, nach 14,6 Millionen im 
Vorjahr. Das Ergebnis vor Steuern und 
Zinsen belief sich auf minus 4,2 Millio-
nen Euro. Das steht im Widerspruch 
zu einer Aussage Sarlins vom Frühjahr, 
dass Silo profitabel sei. Der Gründer 
sagte damals: „Wir haben unsere Grö-
ße jährlich mehr als verdoppelt, so-
wohl in Bezug auf den Umsatz als auch 
auf die Mitarbeiterzahl, und das durch 
profitables Wachstum.“ 

Die AMD-Pressestelle will sich 
nicht mehr zu der Übernahme äußern, 
bis der Deal vollständig vollzogen ist. 
Was Silo für den Chipkonzern interes-
sant macht, dürfte die Expertise der 
rund 350 Mitarbeiter sein, von denen 
125 nach Unternehmensangaben einen 
Doktortitel haben. Anders als die 
meisten Sprachmodellentwickler ha-

ben sie bei Silo die Modelle nicht auf 
Nvidia-Chips trainiert, sondern auf 
AMD-Hardware. Dazu hat die Firma 
eine spezielle Software entwickelt.

Mit dieser Technologie könnte es 
möglich werden, dem scheinbar unan-
fechtbaren Marktführer Nvidia Kon-
kurrenz zu machen. Dessen Stellung 
bezeichnete der französische KI-For-
scher Yann LeCun vom Facebook-
Konzern Meta jüngst als „einzig echtes 
Monopol“. Dabei seien die Chips nicht 
das Problem der Wettbewerber. Die 
Hardware sei gut, sagte LeCun, „aber 
ihre Software ist schrecklich“. 

Wie die Zusammenarbeit künftig 
im Detail aussehen soll, erklärten die 
Unternehmen nicht. Unklar blieb auch, 

wie es mit den Partnerschaften weiter-
geht, die Silo etwa mit Applied AI, 
Aleph Alpha, Mistral und dem Cyber 
Valley aus Tübingen geschlossen hat.

Experte Köhler kündigte als Koor-
dinator von DeployAI an, er werde die 
Rolle von Silo „sorgfältig prüfen müs-
sen“. Denn es sei unklar, ob Silo wei-
terhin die Erstellung und Verbreitung 
von europäischen Sprachmodellen vo-
ranbringe. Auch Mistral teilte mit, die 
„Details zu prüfen.“ Selbst zu Wort 
meldete sich Sarlin auf LinkedIn. Dort 
versprach der Gründer, die Firma wer-
de weiter „leistungsfähige mehrspra-
chige Open-Source-Modelle trainie-
ren, die insbesondere europäische 
Sprachen abdecken“.

Künstliche Intelligenz

Droht Europas KI-Szene der Ausverkauf?
Peter Sarlin entwickelte Silo zu Europas größtem privatem KI-Labor. Jetzt sieht er die Zukunft der Firma als Teil eines US-Chipkonzerns. 

Peter Sarlin,  
Lisa Su:  

Der Silo-Gründer 
und die AMD- 

Chefin einigten 
sich jetzt auf  
einen Deal.
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21
Millionen Euro Umsatz  

erzielte Silo 2023. Für umgerechnet 
614 Millionen Euro übernimmt der 
US-Chipkonzern AMD das Start-up. 

Quelle: Creditreform, Unternehmen
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F
ür Fußball-Deutschland lief es 
besser als zuvor gedacht: Die 
DFB-Elf begeisterte mit ihrem 
Einzug ins Viertelfinale endlich 
mal wieder große Teile der Be-

völkerung. Die deutsche Wirtschaft 
zieht indes ein gemischtes Fazit der 
Europameisterschaft. Das zeigen Han-
delsblatt-Recherchen in sieben Bran-
chen, die gewöhnlich auch auf die Zug-
kraft des Fußballs setzen.

Für Hotels ist der erhoffte Ertrags-
schub ausgeblieben. Viele Fans aus 
dem benachbarten Ausland blieben 
nur wenige Tage. Das durchwachsene 
Wetter vermieste Gastronomen und 
Bierbrauern die Bilanz. Auch der Han-
del profitierte kaum. Zu den Gewin-
nern zählen wegen gestiegener Nach-
frage Sportausrüster, TV-Sender und 
Fluggesellschaften.

Insgesamt aber war die EM Für 
Boris Hedde, Geschäftsführer des 
Handelsforschungsinstituts IFH, „eine 
verpasste Chance für deutsche Städte 
und die lokale Wirtschaft“. Das IFH 
zählte in den Austragungsorten zwar 
20 Prozent mehr Besucher. Doch ab-
seits der offiziellen Fan-Zonen habe es 
kaum Angebote gegeben. „Vor allem 
in Städten, wo keine Spiele ausgetra-
gen wurden, war von der EM nur we-
nig zu spüren.“

Schon im Vorfeld war für Experten 
klar, dass das Turnier nicht zu einem 
konjunkturellen Sommermärchen füh-
ren wird. Das liegt auch an Verdrän-
gungseffekten: EM-Besucher geben 
nicht notwendigerweise mehr aus, weil 
sie bei anderen Ausgaben entspre-
chend kürzen. Das ifo-Institut rechnet 
insgesamt mit steigenden Konsumaus-
gaben von einer Milliarde Euro. „Das 
ist nicht nichts, aber eben auch nicht 
sehr viel.“

Wenn überhaupt, haben nur ein-
zelne Branchen kurzzeitig von der EM 
profitiert:

Hotellerie: Ertragsschub ist 
ausgeblieben
Ein kräftiger Ertragsschub für die Ho-
tellerie ist ausgeblieben. Laut einer 

Umfrage des Branchenverbands Deho-
ga hatten bereits im Vorfeld nur 39 
Prozent der Hoteliers ein Umsatzplus 
einkalkuliert. Auch Jörg Böckeler, Chef 
der Hotelkette Dorint mit 65 Häusern 
im deutschsprachigen Raum, hatte im 
Handelsblatt von einem verhaltenen 
Vorbuchungsstand gesprochen. Wäh-
rend des Turniers änderte sich seine 
Einschätzung nicht, heißt es nun im 
Unternehmen.

Max Luscher, Franchise-Chef der 
über 290 deutschen B&B-Hotels, zeig-
te sich zwar beim Umsatz „sehr zufrie-
den“. Doch die Planungsunsicherheit 
sei groß gewesen. So unterscheidet sich 
eine EM im eigenen Land von einer 
WM, bei der Fans aus aller Welt anrei-
sen und wegen des weiten Flugs oft ei-
nen längeren Urlaub mitbuchen.

Niederländer oder Franzosen seien 
oft nur für eine Übernachtung gekom-
men, so der Deutschlandchef der größ-
ten deutschen Hotel-Einzelmarke. 
„Das sorgt zwar einmalig für hohe Prei-
se, nicht aber für eine längere Belegung 
der Zimmer.“ Im Vorfeld beobachtete 
Luscher gar abschreckende Effekte. 
„Viele Urlaubsgäste befürchteten an 
den Spielstätten Behinderungen und 
Straßensperren“ und mieden die Städ-

te. Angesichts der niedrigen Erwartun-
gen zeige sich das Gros der Betriebe zu-
frieden, heißt es vom Dehoga NRW, 
wo vier der zehn Spielorte waren. „Viele 
hatten sich aber wohl mehr erwartet.“ 
Laute Klagen hört man indes nicht. „Bei 
Spielen in Stuttgart war sogar unser Ho-
tel in Esslingen ausgebucht“, heißt es 
von der Hotelkette Leonardo. „Auch in 
Düsseldorf waren die Buchungsergeb-
nisse durchweg positiv.“

Gastronomie: Ausscheiden der 
DFB-Elf hat Feierlaune getrübt
Nur für acht Prozent der Betriebe im 
Gastgewerbe (Hotellerie und Gastro-
nomie) haben sich laut einer aktuellen 
Umfrage des Branchenverbandes po-
sitive Impulse ergeben. Im Vorfeld 
hatten noch 15 Prozent damit gerech-
net. Das liegt daran, dass die EM zum 
Teil auch Stammgeschäft verdrängt 
hat. „Etwas getrübt wurde die Feier-
laune durch das Ausscheiden unserer 
Mannschaft im Viertelfinale“, sagt Ing-
rid Hartges, Hauptgeschäftsführerin 
des Dehoga-Bundesverbandes. Doch 
die positiven Bilder rund um die Spiele 
würden definitiv nachwirken.

In den Austragungsorten haben 
laut Umfrage doppelt so viele Betriebe 

profitiert, bei Kneipen und Bars sogar 
ein Drittel. Im Kölner Brauhaus Gaffel 
am Dom etwa stiegen Besucherzahlen 
und Konsum während der EM deut-
lich, berichtet Thomas Deloy von der 
Geschäftsleitung der Privatbrauerei 
Gaffel. „Vermutlich wird der Absatz 
am Ende das Niveau des Karnevals er-
reichen.“ Die schottischen Fans hätten 
für die beste Stimmung gesorgt, so De-
loy. Beim Trinkgeld wären die Schwei-
zer vorn gewesen.

Auch Gastronomin Silja Steinberg 
vom Münchner Hofbräukeller zieht 
trotz vieler Regengüsse eine positive 
Bilanz: „Unsere Erwartungen an die 
EM haben sich vollständig erfüllt.“ 
Steinberg überträgt seit dem Sommer-
märchen 2006 Fußball an einer Groß-
leinwand im Biergarten. Das Zusatz-
geschäft mit Bier, Hendl und Curry-
wurst habe sehr gutgetan. „Schließlich 
leiden wir Gastwirte stark unter der 
höheren Mehrwertsteuer und gestie-
genen Kosten für Personal und Ener-
gie“, so Steinberg. Bei einer EM oder 
WM im eigenen Land sei deutlich 
mehr los.

Brauereien: Regen verhagelt 
EM-Bilanz
Während der Heim-WM 2006 wur-
den fünf Prozent mehr Bier verkauft. 
Fraglich ist, ob das dieses Mal erreicht 
wurde. „Das Wetter hat leider nicht 
immer so mitgespielt, wie wir es uns 
gewünscht hätten“, konstatierte Hol-
ger Eichele, Hauptgeschäftsführer des 
Deutschen Brauerbunds mit Blick auf 
durchwachsene Temperaturen und 
Unwetter.

Weil die Deutschen immer weni-
ger Bier trinken, hätte die Brauwirt-
schaft einen Absatzkick dringend nötig 
gehabt. Mancherorts scheint der ge-
lungen. So zeigt sich Bitburger zufrie-
den. Der Brauer durfte exklusiv in den 
Stadien und offiziellen Fanzonen Bier 
ausschenken.

Sebastian Holtz, Geschäftsführer 
Vertrieb und Marketing, sagt: „Es 
herrschte durch die Bank eine tolle 
Stimmung in den Stadien und Fanzo-

Euro 2024

 Die EM-Bilanz der 
deutschen Wirtschaft 

Die DFB-Elf hat im eigenen Land attraktiver gespielt als 
von vielen Experten erwartet. Doch davon konnten längst 

nicht alle Branchen profitieren.
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Unsere 
 Erwartungen 

an die EM 
haben sich 
vollständig 

erfüllt.

Silja Steinberg
Chefin des Münch-
ner Hofbräukellers

Fußballfans, 
Public Viewing 
 in Dortmund, 

Niederländische 
Fans in Berlin: 

Auch das schlechte 
Wetter trübte  
das Geschäft  
mit der EM.
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Joachim Hofer München

W ie ein Wasserfall stürzte der Regen 
vom Dach des Dortmunder Stadions 
auf die Zuschauerränge. Die deut-
sche Fußball-Nationalmannschaft 

spielte gerade im Achtelfinale der Europa-
meisterschaft gegen Dänemark, auf den un-
teren Rängen wurden die Fans durchnässt. 
Zwei skandinavische Fans tanzten ausgelas-
sen unterm Regenguss. Die Bilder gingen um 
die ganze Welt und zeigten: Besonders kom-
fortabel sind die deutschen Fußball arenen 
nicht. Der auf Stadien und Konzerthallen 
spezialisierte Architekturkonzern Populous 
hat das erkannt – und kürzlich das erste Büro 
in Deutschland eröffnet.

Nun drängt das amerikanische Unterneh-
men ins Geschäft mit den Vereinen. „Wir 
sprechen mit einer ganzen Reihe von Bun-
desligaklubs“, sagte der neue Europachef De-
clan Sharkey dem Handelsblatt. 

Ein aufsehenerregendes Projekt hat der 
Manager in Deutschland bereits akquiriert 
– wenn auch nicht im Fußball. Populous ist 
verantwortlich für eine neue Multifunkti-
onshalle am Münchener Flughafen. Für 300 
Millionen Euro soll eine Eventlocation ent-
stehen, in die 20.000 Gäste passen. Das Be-
sondere an der sogenannten MUCcc Arena: 
Das Gebäude soll klimaneutral werden 
durch Solarpaneele auf dem Dach und spä-
ter womöglich auch durch Geothermie.

Das Vorhaben im Norden Münchens soll 
erst der Anfang sein. Populous hofft, in 
Deutschland ähnlich spektakuläre Stadien zu 
errichten wie in anderen Ländern. Das lohne 
sich für die Vereine, behauptet Sharkey. „Es 
geht nicht darum, einmal in der Woche eine 
Veranstaltung auszurichten.“ Ziel sei es, in 
den Arenen jeden Tag Umsatz zu erzielen.

Wie das aussehen kann, zeigt sich im 
Londoner Stadtteil Fulham. Für den Fußball-
Erstligisten Fulham FC hat Populous eine 
neue Tribüne errichtet. Gleich neben den 
Sitzplätzen eröffnet Ende des Jahres ein Klub 
mit Pool und Liegestühlen, mit Terrassen, 
Bars und Restaurants – und das alles direkt 
an der Themse, die am Stadion vorbeifließt.

Populous hat eigenen Angaben zufolge 
seit der Gründung vor 40 Jahren Projekte im 
Wert von 40 Milliarden Dollar entworfen. 
Die Firma beschäftigt an 27 Standorten welt-
weit etwa 1200 Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter. Sie ist in Privatbesitz und wird von ei-
nem der Gründer, Earl Santee, geführt. Ver-
gangenes Jahr hat sich der Finanzinvestor 
Providence mit einem Minderheitsanteil be-
teiligt.

Die Amerikaner warten mit prestige-
trächtigen Referenzen auf. Seit den Olympi-
schen Spielen in Atlanta 1996 sei die Firma 
für alle Olympischen Spiele tätig gewesen, 
sagt Populous. Auch die Organisatoren der 
diesjährigen Spiele in Paris haben das Unter-
nehmen engagiert. So sei Populous bereits an 
der Bewerbung beteiligt gewesen. Zudem ist 
die Firma unter anderem verantwortlich für 
das Hockeystadion in Colombes, nördlich der 
französischen Hauptstadt.

Das wohl spektakulärste Vorhaben der 
jüngsten Zeit ist „Sphere“, eine rund zwei 
Milliarden Euro teure Eventhalle in Las Ve-
gas. Im weltgrößten Gebäude in Kugelform 
hat Populous 1,2 Millionen Leuchtdioden 
(LEDs) verbauen lassen. Auf der superhoch-
auflösenden LED-Anzeige, die so groß ist 
wie zwei Fußballfelder, sind Videos und Bil-
der zu sehen.

Dass sich Fußballstadien innovativ und 
umweltfreundlich renovieren lassen, zeigt ein 
Beispiel aus Straßburg. Der Erstligist Racing 
Strasbourg baut gerade um, und für den Son-
nenschutz auf der Südtribüne setzen die Pla-
ner von Populous Rumpfteile ausgedienter 
Airbus-Flugzeuge ein.

Auch in Deutschland haben einige Bun-
desligisten Baupläne, viele Fußballstadien 
sind sanierungsbedürftig. So will Hertha BSC 
neben dem traditionsreichen Berliner Olym-
piastadion einen Neubau errichten, mit 
55.000 Plätzen und komplett privat finan-
ziert. Lokalrivale 1. FC Union Berlin plant, 
sein Stadion nächstes Jahr umzubauen. Mo-
derner werden sollen unter anderem auch das 
Ruhrstadion in Bochum und das Max-Mor-
lock-Stadion in Nürnberg.

Von der deutschen Bürokratie und den 
langen Planungsprozessen lässt sich Populous 
nicht abschrecken. Unlängst hat Europachef 
Sharkey die Pläne für die Konzerthalle am 
Münchener Flughafen im Gemeinderat von 
Freising präsentiert. Der Airport liegt auf 
dem Gemeindegebiet der Kreisstadt. Es sei 
eine konstruktive Diskussion gewesen, sagt 
der Architekt. In jedem Fall sei es aufregend, 
ein „Projekt dieser Größenordnung umzu-
setzen“.

Innovation

Ein Fußballstadion aus 
Airbus-Resten

Der Architekturkonzern Populous errichtet  
spektakuläre und nachhaltige Stadien und Großbauten.  

Nun startet er auf dem deutschen Markt.

Populous-Stadion 
in München, 
Tribüne in London: 
Das Architektur-
unternehmen plant 
nun auch in 
Deutschland 
spektakuläre 
Stadien.
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nes.“ Bitburger dürfte allein in den Sta-
dien einen Mehrabsatz von mindes-
tens 1,3 Millionen Liter Bier erreicht 
haben. Im Schnitt haben die 2,7 Millio-
nen Stadionbesucher laut Schätzungen 
einen halben Liter Bier getrunken.

Handel: Geschäfte haben Eupho-
rie nicht genutzt
3,8 Milliarden Euro Zusatzumsatz 
prognostizierte der Handelsverband 
Deutschland im Vorfeld. Nun spricht 
HDE-Hauptgeschäftsführer Stefan 
Genth aber nur noch von einer „vieler-
orts guten Stimmung“. Bei Lebensmit-
teln und Fanartikeln hoffe er auf stei-
gende Umsätze.

Experten widersprechen. „Die Eu-
phorie war da, dafür hat die deutsche 
Mannschaft mit ihren Auftritten gesorgt 
– aber der Handel hat sie nicht genutzt“, 
kritisiert Handelskenner Hedde. Es ha-
be weniger auf die EM abgestimmte Ak-
tionen von Händlern gegeben.

Viele hätten das Risiko gescheut 
und deshalb wohl auch kaum zusätzli-
chen Umsatz gewonnen, sagt Hedde. 
Ihm hat „der Mut und die Kreativität 
gefehlt, die Begeisterung der Men-
schen in ein gutes Geschäft umzu-
münzen“.

Wenn überhaupt, dann haben vor 
allem Lebensmittelhändler profitiert. 
Einige Edeka- und Rewe-Kaufleuten 
berichten von einem zweistelligen 
Umsatzwachstum an einzelnen Tagen. 
Andere sahen indes kaum Effekte.

Steigende Umsätze dürfte das Tur-
nier wohl auch nicht für Lidl gebracht 
haben, obwohl der Händler erstmals 
Sponsor einer Fußball-EM ist. Mit fri-
schem Obst in den Stadien wollte Lidl 
sein Discounter-Image loswerden. 
„Von uns erhobene Marktforschungs-
daten, die noch ausgewertet werden, 
lassen die überaus positive Wahrneh-
mung unseres Sponsorings bereits er-
kennen“, teilt Lidl mit.

Sportartikel: Adidas, Puma – und 
Check24 profitieren
Mit England und Spanien stehen die 
Ausrüster Nike und Adidas im Finale. 

Der Dax-Konzern ist schon jetzt ein 
Gewinner. Vom DFB-Jersey dürfte 
Adidas laut Schätzungen eine sieben-
stellige Zahl verkauft haben – „dreimal 
so viele Trikots als ursprünglich kalku-
liert“, so ein Sprecher. Gerade das an-
fangs kontrovers diskutierte rosa-lila 
Auswärtstrikot war oft ausverkauft.

Allein im Adidas-Logistikzentrum 
Rieste in Niedersachsen wurden zu-
letzt mehr als 100.000 DFB-Trikots 
beflockt, davon rund 25.000 mit der 
Nummer acht von Toni Kroos. Die 
deutsche Elf hatte während Vorberei-
tung und Turnier auf dem Adidas-
Campus in Herzogenaurach logiert. 
Die Stimmung war gut – obwohl der 
DFB ab 2027 den Konkurrenten Nike 
als Ausrüster gewählt hat.

Auch Puma ist zufrieden. Die Fir-
ma hat Mannschaften wie Österreich 
oder die Schweiz ausgerüstet, die po-
sitiv überrascht haben. Auch als Schu-
hausrüster sei die Bilanz positiv. Adi-
das und Puma können durch die EM 
auf zwei bis drei Prozent mehr Umsatz 
hoffen. Puma hat auch gewonnen, weil 
man vom Marketingcoup von 
Check24 profitiert. Das Vergleichs-
portal hatte fünf Millionen Puma-Tri-
kots verschenkt, die in vielen Fanmei-
len das Bild dominierten. Von einem 
Auftragsvolumen von 100 Millionen 
Euro ist die Rede. Interessenten muss-
ten sich dafür mit ihren Daten regis-
trieren.

Medien: „Hervorragende Zu-
schauerzahlen“
Nach sinkenden Quoten bei vergange-
nen Fußballturnieren haben die TV-
Sender vom guten Abschneiden der 
DFB-Elf profitiert. Im Schnitt erreichte 
das ZDF bei allen Spielen über 12 Mil-
lionen Zuschauer – ein Marktanteil 
von über 50 Prozent.

ARD-Sportkoordinator Axel Bal-
kausky sprach von „hervorragenden 
Zuschauerzahlen“ bei den deutschen 
Spielen. Auch abseits davon sei das In-
teresse so hoch wie lange nicht mehr 
gewesen. Angesichts ausgebuchter 
Werbefenster zeigten sich auch die 
Vermarkter zufrieden.

Im frei empfangbaren Fernsehen 
gab es 46 Spiele zu sehen. Alle 51 EM-
Spiele zeigte der Bezahlsender Magen-
ta TV der Telekom. Insgesamt sahen 
laut Konzern mehr als 70 Millionen 
Menschen zu. Damit habe sich die 
Reichweite verglichen mit der WM 
2022 verdoppelt. Allerdings beschwer-
ten sich viele Fans, dass die Server dem 
Ansturm vor manchen Spielen nicht 
gewachsen waren.

Luftfahrt: Ärger mit Kurzstrecken-
flügen
Die Lufthansa musste teilweise auf 
größere Flieger setzen, um Fans aus 
Spanien, Portugal oder Großbritan-
nien zu befördern. „Unser Fazit fällt 
durch zusätzliche Buchungen durch-
weg positiv aus“, heißt es vom Kon-
zern. Der erwartete Nachfrageanstieg 
aus den teilnehmenden Ländern nach 
Deutschland habe sich bestätigt.
Für Unverständnis sorgten aber die 
vielen Kurzstreckenflüge der National-
teams. Auch die DFB-Elf reiste zum 
Achtelfinale von Nürnberg nach Dort-
mund und später zurück nach Mün-
chen mit dem Flieger. Da Lufthansa 
den Airbus zwischendurch für den 
normalen Betrieb benötigte, musste 
der Jet viermal leer fliegen. Und trotz 
Nachtflugverboten an vielen Flughäfen 
durften etliche Mannschaften mit fa-
denscheinigen Begründungen auch 
spät nach den Spielen noch abheben.  
A. Höpner, J. Koenen, F. Kolf, M. Scheppe, C. 
Schlautmann, K. Terpitz
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Milena Merten Düsseldorf

N
och gut in Erinnerung sind die 
Bilder von wütenden Men-
schen, die „Merkel muss weg!“ 
skandieren, die vernichtende 
Kritik in Zeitungsberichten und 

die scharfen Angriffe der Opposition 
im Bundestag. Kaum jemand musste 
wohl so viel Unbeliebtheit ertragen wie 
die ehemalige Kanzlerin Angela Mer-
kel. Wie gehen Spitzenpolitiker damit 
um? Und was können Führungskräfte 
davon lernen, die in Transformations-
zeiten immer wieder auf Kritik und 
Widerstand stoßen? Das weiß nie-
mand besser als Merkels langjährige 
Medienberaterin Eva Christiansen, die 
heute als Partnerin bei der Strategiebe-
ratung FGS Global Top-Führungskräf-
te zu Reputationsmanagement und 
Kommunikation berät.

Über konkrete Erfahrungen mit ih-
rer Ex-Chefin kann sie aus Loyalitäts-
gründen zwar nicht sprechen. Aber sie 
kann auf Basis ihrer Erfahrung allge-
meine Ratschläge geben, wie Spitzen-
politiker und Top-Führungskräfte mit 
Unbeliebtheit umgehen sollten. Da-
raus lassen sich fünf konkrete Tipps 
ableiten, die vor allem in Verände-
rungsprozessen gelten.

Tipp 1: Stellen Sie sich Ihren 
Kritikern
In Transformationen müssen Topma-
nager auch mal harte Entscheidungen 
treffen: Wenn sie sich entscheiden, 
neue Geschäftsfelder zu erschließen 
und andere einzustampfen, müssen sie 
mitunter langjährige Mitarbeitende 
entlassen. In der Regel fallen solche 
Entscheidungen nicht leichtfertig, son-
dern sind Folge eines langen Abwä-
gungsprozesses.

„Wenn Sie eine harte Entschei-
dung getroffen haben oder eine Ent-

scheidung vertreten müssen, die gut 
durchdacht ist, müssen Sie damit rech-
nen, dass damit nicht alle einverstan-
den sind“, sagt Eva Christiansen. Bei 
schweren Entscheidungen sei es wich-
tig, von vorneherein einen Kommuni-
kationsplan zu entwickeln und dafür 
genau zu überlegen: Was sind meine 
Argumente? Auf wen gehe ich zu? Mit 
wem gehe ich in die Debatte? Diese 
konkrete Vorbereitung werde oft un-
terschätzt, so Christiansen.

Sie rät Topmanagern dazu, gezielt 
zu den Teams zu gehen, die unzufrie-
den sind, und sich den kritischen Fra-
gen der Mitarbeiter zu stellen. „Damit 
signalisieren Sie: Ich bin offen dafür, 
mir Kritik anzuhören, solange sie höf-
lich und sachlich vorgetragen wird“, 
sagt sie. „Dadurch werden Sie vielleicht 
nicht beliebter, aber Sie verschaffen 
sich Respekt.“

Tipp 2: Kommunizieren Sie klar 
Zu Restrukturierungs- oder Transfor-
mationsentscheidungen gehört eine 
gute Erklärung. Die sollten sich Mana-
ger nicht zu einfach machen, findet Be-
raterin Christiansen: „Sie sollten die 
Entscheidungen auch nicht schönre-
den oder milder darstellen, als sie sind 
– das merken die Mitarbeiter sofort.“

Gerade angesichts der immer 
komplexeren Krisen, mit denen Un-
ternehmen heute konfrontiert sind, 
gebe es selten einfache, eindeutige 
Antworten. Führungskräfte sollten 
deshalb erklären, wie sie zu ihrer Ent-
scheidung gekommen sind – und die 
Mitarbeitenden an der Abwägung teil-
haben lassen. „Das wird Kritik nicht 
verhindern, aber es kann Vertrauen 
und Glaubwürdigkeit erhöhen“, sagt 
Christiansen. Denn diejenigen, die zu-
hören, verstehen zumindest, wie der 
Prozess der Entscheidungsfindung ge-
laufen ist.

Grundsätzlich gilt: erst intern 
kommunizieren, dann extern. Die 
Botschaft muss auf allen Kommunika-
tionskanälen konsistent und klar sein, 
auch in den sozialen Netzwerken. Da-
bei kommt es auch auf den Ton an: 
„Eine klare, menschliche Sprache ist 
wichtig“, so Christiansen. „Sie sollten 
sich außerdem eine Zugewandtheit er-
halten, also nicht von oben herab mit 
einer kalten Aura kommunizieren.“

Tipp 3: Nehmen Sie Kritik nicht 
persönlich
Wenn Führungskräfte sich der Debatte 
mit unzufriedenen Mitarbeitern oder 
externen Kritikern stellen, müssen sie 
zwischen konstruktiver und destrukti-
ver Kritik unterscheiden. Mit konstruk-
tiver Kritik sollten sich Manager ausei-
nandersetzen und sie ernst nehmen, 
ohne sich davon persönlich kränken zu 
lassen. Schwieriger wird es bei persön-
licher Kritik, die eine sachliche Grenze 
überschreitet: „Manchmal soll Kritik 
einfach nur verletzen – gerade in der 
Politik ist das oft so“, sagt Christiansen.

Sie rät dazu, solche Kritik nicht 
persönlich zu nehmen und sich immer 
wieder bewusst zu machen, dass es ei-
gentlich nicht um Sie als Person, son-
dern um Kritik an der Sache geht. 
„Wenn Sie sich von allem verletzen 
und beeinflussen lassen, haben dieje-
nigen, die genau das mit ihrer Kritik 
beabsichtigen, ihr Ziel erreicht.“

Erfahrungsgemäß sei es immer ein-
facher, solche Angriffe ins Leere laufen 
zu lassen. Wenn die Kritik allerdings ei-
ne bestimmte Schwelle überschreitet, 
wenn sie sehr persönlich wird oder so-
gar in Bedrohungen übergeht, funktio-
niert diese Taktik nicht mehr: „Dann 
müssen Sie oder jemand aus Ihrem 
Team manchmal auch darauf reagieren, 
Bedrohungen offenlegen und je nach 
Fall auch zur Anzeige bringen.“

Führung

So halten Sie als Manager 
Unbeliebtheit aus

Wer viel verändern will, stößt oft auf Widerstand. Wie Manager mit 
Konfrontationen umgehen sollten, erklärt Eva Christiansen, 

Führungskräfte-Coachin und Ex-Medienberaterin von Angela Merkel.

Manchmal 
soll Kritik 

einfach nur 
verletzen – 

gerade in der 
Politik ist das 

oft so.

Eva Christiansen,
 Partnerin bei FGS 

Global
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Laura Thalmeyer Düsseldorf

D er Hopfen ist eine anspruchsvolle 
Pflanze. Das Hanfgewächs, ohne 
das es Bier weder mit noch ohne 
Alkohol gibt, reagiert auf Hitze, 

Kälte, zu viel und zu wenig Nieder-
schlag. Und ist auch noch anfällig für 
Schädlinge. Der Klimawandel ist damit 
eine starke Gefahr für die Ernten – und 
für Bier an sich.

Alarmierend für ein Land wie 
Deutschland, das nicht nur zu den 
trinkfreudigsten Nationen der Welt 
zählt, sondern vor den USA auch welt-
weit größter Hopfenbauer ist. Nach 
Angaben des Bundesinformationszen-
trums für Landwirtschaft entfallen 
knapp drei Viertel der weltweiten 
Hopfenanbaufläche auf diese beiden 
Länder.

Kein Wunder: Nur die gemäßigten 
Klimazonen zwischen den 35. und 55. 
nördlichen und südlichen Breitengra-
den eignen sich für den Hopfenanbau. 
Allerdings sind diese Zonen immer 
weniger gemäßigt, die Klimaerwär-
mung bringt Stürme, Hagel, Starkre-
gen und Hitzewellen mit sich. Erich 
Lehmair, Geschäftsführer des Ver-
bands Deutscher Hopfenpflanzer, sagt: 
„Die zunehmend heißen und trocke-
nen Sommer drücken das Ertragsni-
veau der Hopfen.“ Insgesamt gehen 
die Ernten seit Jahren kontinuierlich 
zurück. Doch das spanische Start-up 
Ekonoke könnte einen Weg gefunden 
haben, das Bier zu retten.

Kontrollierter Anbau durch 
Vertical Farming

Ekonoke baut Hopfen in der Nähe von 
Madrid an, allerdings in geschützten 
Innenräumen, sogenannten Indoorfar-
men. Das ermöglicht bis zu vier Ernten 
im Jahr. Und dank Vertical Farming 
braucht Ekonoke wenig Grundfläche 
– die Pflanzen wachsen in übereinan-
der gestapelten Regalen, mehrere 
Stockwerke hoch, in einem nachhalti-
gen Kreislaufsystem.

Vertical Farming verspricht eine 
klimaresistente, ertragreiche Lebens-
mittelproduktion ohne den Einsatz 
von Pestiziden gegen Schädlinge, denn 
die dringen in das System gar nicht erst 
ein. Vorteile sind neben der Reduzie-
rung der CO2-Emissionen und der 
Produktivitätssteigerung vor allem der 
im Vergleich zur konventionellen 
Landwirtschaft geringere Land- und 
Wasserverbrauch. Bis zu 95 Prozent 
des Wassers lässt sich einsparen. Ein 
Nachteil: Der enorme Energiebedarf, 
verursacht durch Automatisierung, 
Kunstlichtsysteme und Kühlung. Hier 
kommt der Münchener Siemens-Kon-
zern ins Spiel, der Ekonoke Technolo-
gie wie etwa das Energiemanagement-
system für den klimaresistenten Hop-
fenanbau liefert. Nach Aussage von 
Inés Sagrario, Geschäftsführerin und 
Mitbegründerin von Ekonoke, will das 
Start-up seinen Energieverbrauch da-
mit künftig um mehr als 20 Prozent 
senken.

Heike Mempel, Professorin für 
Technik im Gartenbau und Qualitäts-
management an der Hochschule Wei-
henstephan-Triesdorf, sieht den größ-
ten Mehrwert von Vertical Farming in 
den von äußeren Klimabedingungen 
unabhängigen und jederzeit standardi-

sierten Anbaubedingungen: „Durch 
die gezielte Wahl der klimatischen Pa-
rameter und des Lichtspektrums kön-
nen die Qualität der Pflanzen und die 
Inhaltsstoffe gezielt beeinflusst wer-
den.“ Und durch die Möglichkeit, alle 
Klimaparameter jederzeit an den Be-
darf der Pflanzen anzupassen, könnten 
die Wachstumszeiten verkürzt wer-
den. „Je nach Pflanzenart kann unter 
anderem durch längere Belichtungs-
zeiten oder erhöhte CO2-Konzentra-
tionen ein schnelleres Wachstum er-
zielt werden“, sagt die Forscherin.

Eine ökonomisch rentable Produk-
tion ist laut Mempel vor allem wegen 
der hohen Energiekosten in Deutsch-
land bisher nur schwer zu erreichen. 
Die Forscherin hält daher den Einsatz 
erneuerbarer Energien für unabding-
bar. Gerade weil sich der Energiever-
brauch besser planen lasse, eigne sich 
Vertical Farming für regenerative 
Energiekonzepte. „Bei zunehmenden 
Herausforderungen aufgrund des Kli-
mawandels könnte der Mehrwert 
durch Vertical Farming in Zukunft 
aber deutlich größer ausfallen“, sagt 
die Forscherin.

Diese Ansicht vertritt auch Sie-
mens und will Unternehmen wie Eko-

noke helfen, mit Smart-Farming-Lö-
sungen die Ernährungs- und Versor-
gungssicherheit zu stärken. Liliana 
Rahn, Account-Managerin für Lebens-
mittelindustrie mit dem Schwerpunkt 
New Food bei Siemens, sagt: „Siemens 
baut keine kompletten Anlagen, son-
dern ist ein Technologieunternehmen, 
das beispielsweise einer Indoor-Farm 
bei der Automatisierung und Digitali-
sierung von Abläufen hilft.“

Im Fokus aber derzeit: Bier. Vor 
wenigen Wochen stellte Siemens auf 
der Hannover Messe Technologien für 
eine nachhaltige und resiliente Bier-
produktion vor. Damit will Siemens ei-
ne digitale Kreislaufwirtschaft vom 
Anbau über das Bierbrauen bis hin 
zum Flaschenetikett für Unternehmen 
ermöglichen.

Auf Grundlage spezieller Hard- 
und Software kann Siemens zum Bei-
spiel Prozessleitsysteme und die Re-
zeptsteuerungen für Indoorhopfen 
steuern. Der sogenannte Braumat 
weiß, wie viel Licht und Wasser die 
Pflanze in welchem Lebensstatus be-
nötigt, und braut nach festgelegtem 
Rezept Bier. „Wir versuchen mit unse-
rem Know-how im Bereich Daten ei-
nen Mehrwert sowohl für Anlagen-
bauer als auch für Endkunden zu 
schaffen“, sagt Siemens-Managerin 
Rahn. Nach eigenen Angaben liefern 
Siemens-Smart-Farming-Technolo-
gien zuverlässige Ergebnisse und ma-
chen Anlagen profitabel. „Für das The-
ma Hopfen im Speziellen gibt es erste 
Gespräche, auch mit deutschen Braue-
reien“, sagt Rahn. Hierbei bestünde In-
teresse, Hopfen regional und in der 
Nähe ihrer Brauerei selbst zu produ-
zieren.

Zusätzlich steht Siemens auch im 
Austausch mit Start-ups in Deutsch-
land, die überlegen, Vertical Farming 
zu betreiben. Ob sich das Problem der 
Rentabilität löst und künftig Hopfen, 
Salat und Gemüse aus vertikalen Far-
men stammen, muss sich allerdings 
noch zeigen. Der Verband der Hopfen-
pflanzer zeigt sich jedenfalls offen ge-
genüber der Innovation: „Hopfen aus 
Vertical Farming ist eine spannende 
Sache, die wir mit großem Interesse 
verfolgen“, sagt Lehmair.

Extremwetter

Indoorhopfen könnte das Bier retten
Das Start-up Ekonoke will die Bierproduktion klimaunabhängig machen – mit dem Indooranbau 

von Hopfen. Unterstützung kommt von einem deutschen Tech-Konzern.

Indoorhopfen bei Ekonoke: Vier Hopfen-
ernten im Jahr sind möglich.
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Tipp 4: Lassen Sie sich von 
Ihrem Team unterstützen
An der Spitze zu stehen und Kritik 
von allen Seiten zu ernten, kann sich 
sehr einsam anfühlen. Beraterin 
Christiansen betont: „Es ist wichtig, 
ein Team um sich zu haben, mit dem 
Sie auch mal darüber sprechen kön-
nen, dass Sie verletzt sind.“ Sie sollten 
persönliche Verletzungen allerdings 
nicht nach außen tragen.

Je exponierter Führungskräfte 
sind, desto mehr sollten sie sich auf ihr 
Team verlassen können: „Sie müssen 
nicht jeden polemischen Kommentar 
auf Social Media selbst lesen.“ Aller-
dings sollten sie sich von ihrem Team 
auch nicht so sehr abschirmen lassen, 
dass sie gar keine Kritik mehr wahr-
nehmen. „Das ist falsch, weil kon-
struktive Kritik einen besser macht“, 
so Christiansen.

Tipp 5: Legen Sie sich einen 
Schutzpanzer zu
Auch wenn sie alle Tipps beherzigen 
und ihr Bestes geben, um Kritikern 
den Wind aus den Segeln zu neh-
men: Topmanager werden nie 
„Everybody’s Darling“ sein. „Als 
Führungskraft müssen Sie eine ge-
wisse Resilienz für Unbeliebtheit 
mitbringen“, meint Christiansen. 
„Sie müssen es hinnehmen können, 
dass es Menschen gibt, die Sie per se 
nicht mögen oder die Sie nicht über-
zeugen können.“

Letztlich müssen sich Führungs-
kräfte einen gewissen Schutzpanzer 
zulegen. „Aber er darf nicht zur Ver-
härtung führen“, betont Christian-
sen. „Denn in einer Führungsposition 
entscheiden Sie für, über und mit 
Menschen. Und deshalb müssen Sie 
menschlich bleiben.“ Dazu gehöre 
zum Beispiel auch, mal selbstironisch 
zu sein.
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Hero Software

Büro-Programme fürs Handwerk
Das Start-up aus Hannover bietet Kleinbetrieben Software, die es passgenau sonst nur für große 
Unternehmen gibt. Die Idee verfängt: Investoren stecken 40 Millionen Euro in die Expansion.

Nadine Schimroszik Berlin

A
llein in Deutschland gibt es mehr als eine 
Million kleine und mittelständische Hand-
werksbetriebe. Und für die fällt millionen-
fach Büroaufwand an: Kostenvoranschläge 
und Rechnungen erstellen, die Arbeitszeit 

erfassen, Materialien nachhalten.
Während Großkonzerne bei der Steuerung 

ihrer Geschäftsprozesse die Auswahl zwischen 
unterschiedlichen Programmen von Marktfüh-
rern wie SAP, Oracle oder Salesforce haben, man-
gelt es an maßgeschneiderter Software für Hand-
werker. Doch das ändert sich langsam.

Dafür sorgt auch das Start-up Hero Software 
aus Hannover. Gut 20.000 Nutzer verwenden 
dessen Cloud-Programme im deutschsprachigen 
Raum bisher, darunter Solaranlagenbauer, Dach-
decker und Maler. Nun hat Hero Software für das 
weitere Wachstum 40 Millionen Euro bei inter-
nationalen Investoren eingesammelt. Handwer-
ker seien „sehr affin, wenn es um neue Lösungen 

geht“, sagt Firmenmitgründer Michael Kessler: 
„Sie brauchen nur etwas, was genau auf sie zuge-
schnitten ist.“.

Warum ist das wichtig?
Das Marktpotenzial für Handwerker-Betriebssys-
teme gilt als enorm. „Was die Adaption von 
Technologien angeht, hinkte das Handwerk lange 
hinterher“, erklärt Lucile Cornet vom britischen 
Investor Eight Roads, der die jüngste Finanzie-
rungsrunde von Hero Software anführte. Seit der 
Coronakrise hole es aber kräftig auf. Dabei helfe 
auch der demografische Wandel, der dafür sorge, 
dass nun auch jüngere Meister an die Firmenspit-
zen kämen.

Inzwischen sind viele Einzelbereiche digita-
lisiert, aber wenige Lösungen miteinander ver-
netzt, was es schwerer macht, Daten von einem 
System ins andere zu übertragen. So läuft bei-
spielsweise die Arbeitszeiterfassung getrennt von 
der Baustellenplanung – und das eben häufig 
noch nicht in der Cloud, weswegen die Program-

me außerhalb des Büros nicht nutzbar sind. „Der 
Bedarf an sogenannten Enterprise-Resource-
Planning-Systemen, kurz ERP, für Handwerker 
ist daher groß“, sagt Maximilian Rowoldt vom In-
vestor Cusp Capital, der erstmals vor zwei Jahren 
in Hero investierte: „Wir sehen eine neue Gene-
ration von Handwerkern, die viel bewusster Soft-
ware einsetzen, um die Abläufe in den eigenen 
Betrieben zu digitalisieren.“

Wer steckt hinter Hero Software?
Das Start-up wurde vor vier Jahren von Michael 
Kessler und Philipp Lyding in Hannover gegrün-
det. Vor Hero Software betrieben sie bereits die 
Online-Plattform Energieheld, über die sich 
Hausbesitzer zu Energiethemen beraten lassen 
können. Noch während der Energieheld-Zeit 
kam ihnen die Idee für Hero, weil sie bei den 
Handwerksbetrieben enormen Bedarf sahen, 
Prozesse zu verbessern.

„Mit Hero kön-
nen die Handwerker 
ihre Ressourcen pla-
nen, Mitarbeiter kön-
nen Baustellen doku-
mentieren und Kon-
takt mit dem Büro 
aufnehmen. Zum an-
deren können sie mit 
unserer Software An-
gebote, Stundenzet-
tel und Rechnungen 
erstellen“, erklärt der 
42-jährige Kessler.

Inzwischen hat 
Hero Software mehr 
als 120 Mitarbeiter 

und will bald auch ein Büro in Berlin eröffnen. Die 
Handwerksbetriebe zahlen Hero eine monatliche 
Nutzungsgebühr, die bei 49 Euro startet. Die 
Einnahmen fließen wieder in das Geschäft, eben-
so wie die 40 Millionen Euro aus der Finanzie-
rungsrunde. „Wir investieren massiv in den Ver-
trieb und den Ausbau unseres Produkts“, sagt 
Kessler. Deswegen arbeite die Firma aber auch 
noch nicht profitabel.

Wie stehen die Chancen?
Hero Software ist nicht der einzige Anbieter, der 
sich auf Handwerker spezialisiert hat. Erst im Juni 
sammelte der Konkurrent Plancraft zwölf Millio-
nen Euro bei Investoren ein. Weitere Wettbe-
werber sind der ebenfalls sehr gut finanzierte Ber-
liner Anbieter Tooltime sowie die Start-ups Das 
Programm und Meisterwerk.

Mit der neuen Finanzierungsrunde ist Hero 
Software allerdings das Start-up, das bei Investo-
ren den höchsten Betrag einsammeln konnte und 
deswegen auch am meisten Geld in das Geschäft 
stecken kann.

Wie geht es weiter?
Hero Software will nun mithilfe der neuen Kapi-
talspritze schneller und stärker wachsen. „Wir 
planen, in den nächsten 12 bis 18 Monaten auch 
außerhalb des DACH-Raums zu expandieren“, 
erklärt Kessler. Frankreich oder Spanien seien für 
ihn denkbar. Doch auch das Produktangebot will 
das Jungunternehmen erweitern.

„Wir können uns vorstellen, mithilfe von 
Künstlicher Intelligenz Prozesse stärker zu au-
tomatisieren und beispielsweise beim Verschi-
cken von Angeboten auch gleich Erinnerungen 
für die Wiedervorlage festzulegen“, sagt Kessler 
weiter.

Rowoldt hat noch Ideen, wie Hero seinen 
Nutzern weiteren Mehrwert bringen könnte: 
„Hero kann beispielsweise durch das Hinzufügen 
weiterer Funktionen wie der Zahlungsabwick-
lung oder des Einkaufs seine Kunden noch effi-
zienter und erfolgreicher machen.“ H
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Start-up-Check
Serie: 
Das Handelsblatt stellt je-
den Freitag junge Firmen 
vor, die Manager, Unterneh-
mer und Wirtschaftsinteres-
sierte jetzt in den Blick neh-
men sollten. Im Fokus steht 
das Innovationspotenzial, 
auf das auch Investoren be-
sonders achten. Die Ge-
schäftsmodelle und Ideen 
könnten auch in anderen 
Branchen neue Impulse für 
Produkte und Lösungen set-
zen.

Mehr unter: 
www.handelsblatt.com/ 
start-ups

Gründung

Hero Software – Meilensteine

Quellen: Unternehmen, DealroomHANDELSBLATT

2020

8 Mio. €
JuliJuni Juli

2022
Finanzierungsrunde 
mit Cusp Capital

durch Michael Kessler 
und Philipp Lyding

2024
Hero kommt
auf mehr als
20.000 Nutzer

40 Mio. €

2024
Finanzierungsrunde 
mit Leadinvestor 
Eight Roads

Michael Kessler (l.) 
und Philipp Lyding:  
Ihr Start-up ist vier 
Jahre alt. 
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Sven Prange Gimmeldingen

E
in Keller ist halt ein Keller. Ein 
Loch im Boden, kein Licht, dafür 
Luftfeuchtigkeit. Mehr nicht. 
Und dann steht man in diesem 
Keller hier, unter dem Zentrum 

von Neustadt an der Weinstraße in der 
Pfalz und lernt, was so ein Keller alles 
können kann. Etwa die Temperatur 
halten, die Luftfeuchtigkeit verändern, 
alles, was man braucht, um einen flüs-
sigen Schatz zu beherbergen. Ein Kel-
ler ist eben doch nicht immer nur ein 
Keller, sondern manchmal auch ein 
Statement.

In diesem Fall ist es das Statement 
von Sophie Christmann, ihrem Vater 
Steffen und Mathieu Kauffmann. Sie 
verfügen seit einiger Zeit über die 
Schlüssel zu diesem Keller, die sie 
nicht nur in diese dunklen Räumlich-
keiten bringen, sondern auch in ein 
großes Abenteuer. Denn geht auf, was 
hier seit vielen Monaten gärt, würde 
Deutschlands bisher deutlichste Ant-
wort auf einen Verkaufsschlager der 
französischen Luxusindustrie gelin-
gen.

Der Plan: aus dem Nichts ein Sekt-
gut aufbauen, das es mit den berühm-
testen Produzenten französischer 
Schaumweine aufnehmen kann. „Was 
die in der Champagne machen, kann 
man hier in der Pfalz auch machen“, 
sagt Kauffmann.

Und doch ist das nicht ganz ein-
fach: In der Champagne produzieren 
sie seit Jahrhunderten Schaumweine, 
die die ganze Welt trinken möchte. In 
Deutschland trinken die Menschen 
zwar so viel Schaumwein wie in kei-
nem anderen Land, aber auch so güns-
tigen wie sonst nirgendwo. Massen-
produzenten wie Rotkäppchen oder 
Geldermann beherrschen den Markt. 
Während deutsche Spitzenweine in 

den vergangenen Jahren solche Ex-
portschlager wurden, dass sich zeitwei-
se sogar Donald Trump mit Strafzöllen 
an ihnen abarbeitete, ist das beim 
Schaumwein ausgeblieben.

Und der Einstieg in den Markt ist 
schwierig. Es braucht spezielles Know-
how. Und es braucht Geduld und da-
mit Geld. Wer in dem Geschäft als 
Neuling Erfolg haben will, steht also 
vor enormen Eintrittsbarrieren, ob-
wohl der Markt überschaubar attraktiv 
ist. Wenn es drei so anerkannte Wein-
macher jetzt aber doch versuchen – 
wie machen sie das?

1. Lese oder nimm nur das Beste
Steffen und Sophie Christmann sind 
ein bemerkenswertes Gespann. Er, der 
leutselige Präsident des noblen Ver-
bands der Prädikatsweingüter. Sie, die 
Jungwinzerin mit genauen Vorstellun-
gen, wohin sie den jahrhundertealten 
Familienbetrieb führen will. Und das 
hieß nach ihrem Einstieg eigentlich: 
Fokus. Unnötiges wegschneiden, sich 
stattdessen auf das konzentrieren, was 
den Betrieb bekannt gemacht hat: 
hochwertige Riesling-Weißweine und 
Spätburgunder-Rotweine (die güns-
tigste Flasche ab etwa 18 Euro).

Doch dann kam dieser Tag im 
Sommer 2019. „Irgendwann rief Stef-
fen an und sagte: Ihr glaubt nicht, was 
mir passiert ist – die Nachbarn wollen 
uns ihre Flächen verpachten“, erzählt 
Sophie. „Eine „Once-in-a-Liftetime-
Chance“, nennt Steffen Christmann 
das. Und so kam Mathieu Kauffmann 
ins Spiel. Als er einst vom Champa-
gnerhaus Bollinger nach Deutschland 
wechselte, war das eine Sensation. Für 
eine Unternehmerfamilie sollte er 
Deutschlands Antwort auf die Cham-
pagne formen. Der Plan ging schief, 
und Kauffmann war 2019, wie man so 
sagt, auf dem Markt.

 So entstand eine Idee, die in der 
Größenordnung seit Jahrzehnten nie-
mand mehr gewagt hatte: Wir gründen 
ein neues Sektgut. „Und zwar so, dass 
unsere Wettbewerber eher nicht ande-
re Sekthersteller sind, sondern Cham-
pagner“, wie Sophie Christmann sagt.

2. Gärung oder: Eine Idee reift
Nun ist es nicht so, dass es bisher keine 
Versuche in Deutschland gegeben hät-
te, hochwertigen Schaumwein zu er-
zeugen. Am weitesten gekommen ist 
da sicherlich Volker Raumland aus 
Rheinhessen, aber auch das Sekthaus 
Griesel & Compagnie an der Hessi-
schen Bergstraße oder zuletzt das 
Sekthaus Krack aus der Pfalz. All diese 
Häuser erzeugen Sekte, die Champa-
gner möglichst kopieren wollen.

Das Pfälzer Trio will es mit dem 
französischen Schaumwein aufneh-
men, ohne ihn zu kopieren. Was am 
deutlichsten daran zu erkennen ist, 
dass sie zwei Drittel ihres Schaum-
weins aus Riesling herstellen. Auf die 
Idee käme in Frankreich niemand, dort 
nimmt man die harmonischeren Bur-
gundersorten und ihre Verwandten.

„Dabei mochten wir vorher Ries-
lingsekt gar nicht so gerne“, sagt Stef-
fen Christmann. Doch nicht nur sein 
Compagnon Kauffmann hat ihn vom 
Gegenteil überzeugt, sondern ein ge-
nauerer Blick auf die Erfolgsgeheim-
nisse der Konkurrenz aus der Cham-
pagne: Dort stellt man Schaumweine 
aus solchen Trauben her, die perfekt 
zu der Region passen. Will man das auf 
Deutschland übertragen, heißt das: 
Riesling.

3. Tirage oder: Altes ergänzen
„Hochwertig, biodynamisch, terroir-
fokussiert“, Sophie Christmann kann 
in sehr wenigen Worten erklären, was 
sie da eigentlich machen wollen. Der 

Wein soll also die Gegebenheiten der 
Erde und des Klimas der Region wi-
derspiegeln „Also das, was wir auf dem 
Weingut ohnehin schon machen, in 
Schaumwein umgesetzt.“ Nur, dass sie 
dafür viele Dinge neu lernen müssen. 
Denn ein wesentliches Merkmal der 
Schaumweinerzeugung ist, dass sie 
kaum Gemeinsamkeiten mit der 
Weinerzeugung hat.

Das ist vor allem für die zwei 
Christmanns interessant. Bei Weinen 
gelten sie für viele in der Branche als 
Fixpunkt. Dass jemand wie sie noch 
mal das Handwerk neu lernt, ist nicht 
oft der Fall. „Du lernst, auf dem wei-
ßen Blatt eine Strategie zu entwi-
ckeln“, sagt Sophie Christmann. „So 
frei sind wir natürlich im Weingut 
nicht.“

4. Zweite Gärung oder: der Markt
Wer Winzer trifft, begegnet oft faszi-
nierenden Menschen, die mit all ihren 
Fasern lieben, was sie tun. Das ist bei
Steffen und Sophie Christmann und 
Mathieu Kauffmann auch so. Hier 
kommt aber noch hinzu, dass sie ihre 
Prozesse auch betriebswirtschaftlich 
bis ins Letzte durchdrungen haben.

Da ist etwa die Sache mit dem 
Preis. „Wir dachten am Anfang, dass 
wir auch einen Sekt in der Preisspanne 
von 14 bis 18 Euro brauchen, um die 
Gastronomie zu versorgen“, sagt So-
phie Christmann. Schließlich muss der 
Gastronom noch aufschlagen, in der 
Regel das Drei-bis 3,7-Fache – und wer 
bestellt im Restaurant schon einen 
Sekt für mehr als 80 Euro?

Am Ende haben sie das aber ver-
worfen. Denn bisher liefen ausschließ-
lich Kosten auf. Ohne das schon beste-
hende Weingut als Sicherheit im Rü-
cken wäre ein solches Investment 
nicht zu stemmen. 

„In fünf Jahren sind wir jetzt ohne 
externe Investoren in die absolute 
Spitze gewachsen“, sagt Sophie Christ-
mann.

5. Degorgieren – oder: das Produkt
Und dass sie da angekommen sind, das 
lässt sich schon nach dem ersten Pro-
bejahrgang festhalten. „Ein neues Ka-
pitel des Sekts“, findet etwa die inter-
national wohl anerkannteste Weinkri-
tikerin Jancis Robinson.

Am Ziel ist hier aber noch nie-
mand. Derzeit überlegen sie, ein eige-
nes Gebäude für den Sektbetrieb zu 
bauen. Fünf bis acht Millionen Euro 
zusätzlich würde das wohl kosten. Nur 
mit einem solchen dürfen Winzer 
„Sektgut“ auf die Flaschen schreiben, 
ohne Gebäude ist es nach der Logik 
des strengen deutschen Weinrechts le-
diglich ein Abfüller, keine Maison, wie 
die großen Marken in der Champagne 
es sind. Und den Anspruch, auf Au-
genhöhe zu sein, hat das Trio.

Christmann & Kauffmann

„Was die in der Champagne 
machen, können wir auch“

Steffen und Sophie Christmann sowie Mathieu Kauffmann sind drei der angesagtesten 
Weinmacher Deutschlands. Nun fordern sie zusammen Frankreich heraus. 
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In fünf  
Jahren sind 

wir jetzt  
ohne externe 
Investoren in 
die absolute 

Spitze  
gewachsen.

Sophie Christmann
Winzerin

Steffen Christmann (l.), 
Mathieu Kauffmann, 
Sophie Christmann: 
Drei für einen Sekt.

Unternehmer:in des Tages
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Leonidas Exuzidis, Stefan Reccius Düsseldorf, 
Frankfurt

J
erome Powells Wunsch ist in Erfüllung 
gegangen: Der Preisdruck in den USA 
lässt weiter nach. Im Juni legten die Ver-
braucherpreise nur noch um 3,0 Prozent 
im Vergleich zum Vorjahresmonat 
zu, wie das US-Arbeitsministerium am 

Donnerstag mitteilte.
Der Chef der US-Notenbank Federal Reserve 

hatte sich bei einer Anhörung im Senat am Diens-
tag weitere „gute Daten“ erhofft, die darauf hin-
deuten, dass die Inflationsrate bald das definierte 
Ziel von zwei Prozent erreicht.

Die Kerninflationsrate, bei der die schwan-
kungsanfälligen Posten Energie und Lebensmittel 
herausgerechnet werden, ist leicht auf 3,3 Prozent 
gesunken. Das liegt unter anderem daran, dass die 
Mieten in den USA wie erhofft nicht mehr so 
stark steigen.

Insgesamt fällt der Rückgang der Inflation 
überraschend stark aus. Experten hatten im Vor-
feld mit 3,1 Prozent (Gesamtrate) beziehungswei-
se 3,4 Prozent (Kerninflation) gerechnet. Im Mai 
hatte die Gesamtrate bei 3,3 Prozent gelegen. So-
mit hat sich das Gesamtbild im zweiten Quartal 
2024 endgültig zum Positiven gewendet, nach-
dem das erste Quartal von Rückschlägen im 
Kampf gegen die Inflation geprägt war.

Das verstärkt die Spekulationen, dass die No-
tenbank Fed die Zinsen in den USA bald senken 
könnte. Nach Veröffentlichung der Daten fiel die 
Rendite für zehnjährige US-Bonds erstmals seit 
dem 14. Juni unter die Marke von 4,2 Prozent. 
Anfang Juli lag sie noch an der Marke von 4,5 Pro-
zent, im Frühjahr in der Spitze über 4,7 Prozent. 
Anleiherenditen bewegen sich im Allgemeinen 
gleichgerichtet zu Zinserwartungen.

Die Hoffnung auf sinkende Zinsen hatte die 
Börsen bereits in den vergangenen Tagen ange-
trieben. Der marktbreite S&P 500 startete am 
Donnerstag mit einem Rekord in den Handel. Bei 
Gold griffen Anleger ebenfalls zu: Der Preis für 
das Edelmetall zog unmittelbar nach Bekanntga-
be der US-Inflationsdaten um 1,5 Prozent an. 
Gold wird attraktiver, wenn festverzinsliche 
Wertpapiere wie Staatsanleihen weniger Rendite 
abwerfen. „Die Zinssenkungserwartungen be-
züglich der Fed bekommen neue Nahrung“, sagte 
Ralf Umlauf, Ökonom der Landesbank Helaba. 
Sein Kollege Elmar Völker von der LBBW sprach 
von einem „positiven Paukenschlag“ für die Fi-
nanzmärkte: „Der Weg für eine Leitzinswende 
auf der September-Sitzung ist mit den heute ver-
öffentlichten Daten bereitet.“

Darauf deutet auch das an den Märkten viel 
beachtete Fed Watch Tool der Optionsbörse 
CME hin. Mit Veröffentlichung der Inflationsda-

ten stieg die Wahrscheinlichkeit für eine Zins-
senkung im September von 68 auf 81 Prozent. 
Die Chancen auf einen zweiten Schritt im De-
zember stehen demnach nun bei 41 Prozent, vor-
her waren es 26 Prozent.

Dass die Fed die Zinswende bereits bei ihrer 
nächsten Sitzung Ende Juli beginnt, gilt weiter-
hin als quasi ausgeschlossen. Das liegt nicht zu-
letzt daran, dass die Entscheidungsträger der US-
Notenbank mehrheitlich nur noch eine Zinssen-
kung im laufenden Jahr erwarten. Das war das 
zentrale Ergebnis der Fed-Sitzung im Juni.

Investoren rechnen dagegen mehrheitlich mit 
noch mindestens zwei Zinsschritten. Die Unsi-
cherheit der vergangenen Wochen, dass die Zin-
sen bis zum Jahresende womöglich gar nicht sin-
ken, ist an den Märkten verflogen.

Die Fed erachtet eine Teuerungsrate von 
zwei Prozent als optimal, um Preisstabilität zu 
gewährleisten. Sie hat aber – anders als die Eu-

ropäische Zentralbank (EZB) – noch ein zweites 
Mandat: Sie soll für Vollbeschäftigung sorgen. 
Und auch aus der Entwicklung am Arbeitsmarkt 
lassen sich allmählich gewisse Argumente für ei-
ne baldige Zinssenkung ableiten.

Die Arbeitslosenquote ist laut offiziellen Da-
ten im Juni leicht auf 4,1 Prozent gestiegen. His-
torisch betrachtet ist das noch immer ein sehr gu-
ter Wert. Aber eben auch der höchste seit No-
vember 2021.

Die Lage am Arbeitsmarkt habe sich etwas 
„abgekühlt“, sagte Powell in dieser Woche vor 
dem Kongress. Der Jobmarkt sei aber nach wie 
vor in starker Verfassung.

Manche Experten bezeichneten den US-Ar-
beitsmarkt für einige Zeit als überhitzt. Das be-
deutet, dass Unternehmen offene Stellen nicht 
mehr besetzen können, weil es an Bewerbern 
mangelt. Inzwischen hat sich das Verhältnis von 
Stellenausschreibungen zu Interessenten gebes-

Geldpolitik

 US-Inflation sinkt 
stärker als erwartet

Die Teuerungsrate nähert sich dem Zwei-Prozent-Ziel der Notenbank Fed. 
Das stärkt Spekulationen um eine Zinssenkung im September.

Wall Street: 
US-Anleger 

können wieder 
auf Zins -

senkungen 
hoffen.
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Jerome Powell: Der Fed-Chef hat Inflation und 
Arbeitsmarkt im Blick.
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höher als im Vormonat lagen 
die US-Verbraucherpreise im 

Juni – nur noch.

Quelle: US-Arbeitsministerium

Finanzen      
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sert. Auch die Lohnentwicklung signalisiert ein 
wenig Entspannung: Das Lohnwachstum hat 
leicht nachgelassen. Somit können die Noten-
banker relativ gelassen sein, was eine vorüberge-
hend befürchtete Lohn-Preis-Spirale angeht: 
Derzeit scheint es nicht so, dass steigende Gehäl-
ter und steigende Preise sich gegenseitig hoch-
schaukeln.

Aufmerksam registrierten Beobachter denn 
auch Powells jüngsten Hinweis, dass vom Ar-
beitsmarkt derzeit kein zusätzlicher Inflations-
druck ausgehe. Constantin Lüer von der NordLB 
sieht darin „ein Indiz für wahrscheinlichere Zins-
senkungen“. Stephen Brown vom Datenanalys-
ten Capital Economics sagte: „Es gibt erste An-
zeichen dafür, dass die Fed die Abwärtsrisiken ei-
ner restriktiven Politik für die Wirtschaft und den 
Arbeitsmarkt stärker wahrnimmt.“

Powell muss auch den Arbeitsmarkt im 
Blick behalten

Der Fed-Chef deutete ein Umdenken bereits vo-
rige Woche beim EZB-Notenbankertreffen in 
Sintra an. Auf dem Podium neben EZB-Chefin 
Christine Lagarde sagte Powell: „Wir sind uns da-
rüber im Klaren, dass wir möglicherweise das 
Wachstum verlieren, wenn sich der Arbeitsmarkt 
zu stark abschwächt.“

In dieser Woche legte Powell im Austausch 
mit den US-Parlamentariern nach. „Eine erhöhte 
Inflation ist nicht das einzige Risiko, mit dem wir 
es zu tun haben“, sagte er. Die Fed müsse aufpas-
sen, „übermäßigen“ Schaden für die Wirtschaft 
zu verhindern, indem die Kosten für Kredite zu 
lange hoch bleiben. Die Fed wisse, „dass wir es in-
zwischen mit zweiseitigen Risiken zu tun ha-
ben“, sagte Powell.

Je länger die Fed ihren Leitzins konstant 
hochhält, desto größer wird auch der Kontrast 
zur EZB. Die US-Notenbank hält ihre Leitzins-
spanne seit einem Jahr bei 5,25 bis 5,5 Prozent, 
dem höchsten Stand seit 23 Jahren. Die Euro-
Notenbanker brachten ihre Zinserhöhungen et-
was später zum Abschluss als die Fed und haben 
acht Monate später bereits die Zinswende eröff-
net: Im Juni haben sie den besonders relevanten 
Einlagesatz für Banken auf 3,75 Prozent abge-
senkt.

Deutschland und Österreich leitet. Es 
gebe klare Gewinner in den einzelnen 
Fintech-Segmenten, die auch ohne 
neue Wagniskapital-Investitionen in 
sich tragend seien.

Denn obwohl das Finanzierungsni-
veau im Vergleich zum Rekordjahr 
2021 niedrig ist, nehmen die Erfolgs-
meldungen von Fintechs zu. So ver-
meldete die britische Neobank Revolut 
erst in der vergangenen Woche einen 
Rekordgewinn für das Jahr 2023. Das 
Unternehmen erzielte einen Gewinn 
vor Steuern in Höhe von 437,8 Millio-
nen Pfund (503 Millionen Euro) nach 
einem Verlust im Vorjahr in Höhe von 
25,4 Millionen.

Zudem bereitet sich die Berliner 
Einlagen- und Anlageplattform Rai-
sin auf einen Börsengang vor. Das Ber-
liner Fintech strebe 2025 ein soge-
nanntes Initial Public Offering (IPO) an 
und habe deshalb erste Gespräche mit 
Banken aufgenommen, sagten mehre-
re mit dem Thema vertraute Personen 
dem Handelsblatt. 2023 schrieb das 
Unternehmen zudem erstmals 
schwarze Zahlen.

Und Anfang des Jahres sorgte auch 
noch der Berliner Neobroker Trade 
Republic durch die Einführung einer 
Bezahlkarte für einen Hype, sodass 

Dennis Schwarz Frankfurt

D as Finanzierungsumfeld für deut-
sche Fintechs bleibt weiterhin 
schwierig. Der Start in dieses Jahr 
war zwar vielversprechend für Fi-

nanz-Start-ups. Doch diese Dynamik 
hat sich mittlerweile deutlich abge-
schwächt. „Der Markt befindet sich 
weiterhin in einer Phase der Bodenbil-
dung“, sagte Peter Barkow vom gleich-
namigen Analysehaus. Die vergange-
nen drei Halbjahre seien, sowohl was 
Volumen als auch was Anzahl der 
Transaktionen angeht, fast schon „er-
staunlich konstant“.

Insgesamt nahmen deutsche Fin-
techs in den ersten sechs Monaten die-
ses Jahres in 46 Finanzierungsrunden 
494,4 Millionen Euro von Investoren 
ein. Das geht aus Zahlen von Barkow 
Consulting hervor. Im Vorjahreszeit-
raum waren es in 43 Finanzierungs-
runden 430,3 Millionen Euro.

Der Trend zeigt sich allerdings 
nicht nur auf dem deutschen Markt. 
Auch weltweit sind die Investitionen 
in Fintechs auf einem gleichbleibenden 
Niveau. So nahmen Fintechs in den 
ersten sechs Monaten dieses Jahres in 
1455 Finanzierungsrunden 18,7 Milli-
arden Dollar (17,28 Milliarden Euro) 
ein. Das zeigen Zahlen der Unterneh-
mensberatung McKinsey und des Da-
tendiensts Dealroom.

2023 waren es in 1607 Finanzie-
rungsrunden zwar noch 24,7 Milliar-
den Dollar, das Jahr wurde allerdings 
maßgeblich geprägt durch die Finan-
zierungsrunde des US-Zahlungs-
dienstleisters Stripe, der Anfang des 
vergangenen Jahres 6,5 Milliarden Dol-
lar von Investoren einsammelte.

„Die Zahlen zeigen: Der Markt hat 
sich bereinigt“, sagte Max Flötotto, der 
bei McKinsey die Bankenberatung in 

sich Nutzer wegen der hohen Nachfra-
ge auf eine Warteliste setzen lassen 
mussten. Eine Million aktive Karten-
nutzer gewann Trade Republic nach 
eigenen Angaben in den ersten fünf 
Monaten. In den kommenden Mona-
ten soll auch ein Girokonto folgen.

„Diese Fintechs sind inzwischen 
hochgradig relevant“, sagte Flötotto. 
Die positiven Nachrichten zögen In-
vestoren an, „das setzt Fantasien frei“, 
sagte er. Dass Fintechs immer mehr 
Relevanz haben, zeigen auch die Part-
nerschaften zwischen den jungen 
Wachstumsunternehmen und tradi-
tionellen Banken. Erst Mitte April hat-
te die österreichische Kryptohandels-
plattform Bitpanda die Partnerschaft 
mit der Landesbank Baden-Württem-
berg (LLBW) bekannt gegeben.

Aufgrund dieser Nachrichten sieht 
Flötotto B2C-Fintechs „mittlerweile 
wieder etwas gefragter“. B2C-Fintechs 
(Business-to-Consumer) wenden sich 
direkt an die Endkunden und brau-
chen möglichst viele davon, um posi-
tive Skaleneffekte zu erzielen. Wachs-
tum ist somit meist mit hohen Akqui-
sitionskosten verbunden. Die 
Geschäftsmodelle von B2B-Fintechs 
seien dagegen generell oftmals „robus-
ter und widerstandsfähiger“. Diese Un-
ternehmen fokussieren sich auf Ge-
schäftskunden (Business-to-Business). 

Doch egal ob B2B- oder B2C-Fin-
techs: „Geld gibt es nur für Unterneh-
men, die nicht mehr nur ein Verspre-
chen darstellen“, sagte Flötotto. Von 
einer großen Pleitewelle blieb die 
Branche trotz des schwierigen Finan-
zierungsumfelds bisher weitestgehend 
verschont. Flötottos Prognose lautet 
aber: „Wir werden voraussichtlich in 
eine Welle von Exits reinlaufen.“ Da-
mit sind Ausstiege von Gründern aus 
dem Unternehmen gemeint.

Halbjahresbilanz

Fintechs starten trotz eines 
schwierigen Umfelds durch
Die Finanzierungen befinden sich weiter auf einem niedrigen Niveau. 

Dabei gibt es klare Gewinnerunternehmen in verschiedenen Segmenten. 

Geld gibt es nur für Un-
ternehmen, die nicht 

mehr nur ein Verspre-
chen darstellen.

Max Flötotto
McKinsey-Berater
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Einkaufen auf dem Markt: 
Freiburg wird gern irgendwo 

zwischen Bullerbü und 
Ökotopia einsortiert.

Blick von oben auf 
Freiburg: Ist hier 

noch Platz?
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Sven Prange Freiburg

D
er erste Eindruck von dieser Stadt könnte 
schon noch mehr Klischees vertragen. 
Schließlich wird sie republikweit gern ir-
gendwo zwischen Bullerbü und Ökotopia 
einsortiert. Hier an diesem Ort prägen aber 

Bagger, aufgeschüttete Erde, Planierraupen der-
zeit das Bild. Das ganz große Besteck des Bauwe-
sens ist hier, westlich des Freiburger Stadtzen-
trums, angerückt. Aber es sind ja auch ganz große 
Pläne, an denen sie hier arbeiten.

Wo derzeit Bagger baggern, Raupen rödeln 
und Planer planen, sollen in den nächsten Jahren 
7000 Wohnungen entstehen, 16.000 Menschen 
ein bezahlbares Zuhause finden, ein 29. Stadtteil 
für Freiburg im Breisgau wachsen. Und soll es ei-
ne Antwort auf eine Frage geben, die weit über 
die süddeutsche Universitätsstadt hinaus Bedeu-
tung hat: Wie kann das eigentlich gehen, immer 
mehr Menschen unterzubringen, wo Wohnun-
gen schon heute knapp, Verkehrssysteme über-
lastet, Anwohner genervt sind?

Nirgendwo, glaubt man den Statistikern des 
Bundesinstituts für Bau-, Stadt- und Raumfor-
schung, wird ein Ballungsraum in den nächsten 
eineinhalb Jahrzehnten so wachsen wie hier. Als 
die Forscher vor wenigen Tagen ihre Prognose für 
die Zeit bis 2045 vorlegten, attestierten sie 
Deutschland insgesamt ein Bevölkerungswachs-
tum. Drei Orte stechen dabei heraus: der Land-
kreis Ebersberg, die Stadt Potsdam und eben 
Freiburg. Ebersberg liegt östlich von München 
und federt den Teil des Booms der bayerischen 
Landeshauptstadt ab, den diese nicht mehr selbst 
bewältigen kann. Potsdam wiederum profitiert in 
erster Linie vom Wachstum Berlins.

Aber Freiburg? In der Gegend gibt es keine 
Metropolen, keine großen Konzerne mit Tausen-
den Arbeitsplätzen und keine kulturelle oder ge-
sellschaftliche Anziehungskraft. Was also führt 
dazu, dass keine andere Stadt in den nächsten 
zwei Jahrzehnten so stark neue Menschen anzie-
hen soll, nämlich mehr als 14 Prozent im Ver-
gleich zu den knapp 240.000 von heute? Und wie 
geht eine Stadt damit um, wenn sie von Neuein-
wohnern und solchen, die es werden wollen, vor 
Liebe erdrückt wird? Bei einem Besuch in der 
Stadt, bei Gesprächen mit Politikern, Unterneh-
mern und ganz normalen Einwohnern offenba-
ren sich vier Faktoren, die helfen, wenn die Be-
völkerung beim Wachstum mitziehen soll.

1. Bauen, bauen, bauen – zur Not  
als Kommune selbst
Welcher Politiker redet in diesen Zeiten schon 
gerne über Wohnungsbau. Spätestens, seitdem 
die Preise für Neubauten ins Unermessliche stie-
gen und das deutsche Baugewerbe quasi zusam-
menbrach, ist das ein Verliererthema. Hohe Mie-
ten, zu wenig Wohnungen? Scheint kaum lösbar 
zu sein. Der Bau neuer Wohnungen ist trotz gro-
ßer Not republikweit quasi eingestellt, selbst 
Großstädte mit chronischer Wohnungsnot wie 
Frankfurt bauen kaum noch.

Das war auch Martin Horns erste Erfahrung 
mit dem Freiburger Wohnungsmarkt. Als der 
39-Jährige vor fünf Jahren etwas überraschend 
zum Freiburger Oberbürgermeister gewählt wur-
de, wohnte er noch in Stuttgart. Und brauchte 
schnell eine Wohnung für sich und seine Familie. 
Was er fand, war eine selbst für ein OB-Gehalt 
teure Vierzimmerwohnung. Tatsächlich gibt es 
sowohl auf dem Miet- wie auf dem Kaufmarkt 
kaum freie Wohnungen. Und wenn, steigen die 
Preise in Freiburg seit Jahren über dem Landes-
schnitt – allein im Immobilienkrisenjahr 2023 um 
ein weiteres Prozent für Wohnungen. Und das, 
obwohl sie fast überall sonst in Deutschland san-
ken. Ob daraus ein politischer Schwerpunkt in 
Horns erster Amtszeit entstand oder in Freiburg 
auch schon vorgearbeitet worden war – ist heute 
alles nicht mehr so ganz einwandfrei zu klären.

Fest steht aber: Seitdem baut die Stadt ex-
trem eifrig; die Bilder aus dem nun entstehenden 
Stadtteil Dietenbach zeugen davon. „Wo andere 
Geld verdienen mit ihren Baugebieten, legen wir 
Geld drauf“, sagt Horn. Tatsächlich hat sich die 
Stadt da einiges auferlegt. Es ist wenig überliefert 
über das Verhältnis von Horn zu seinem Käm-
merer, der die Finanzen der Stadt verwaltet. Aber 
es muss eine sehr strapazierfähige Beziehung 
sein.

Denn Horn setzte durch, dass Freiburg kei-
nen Quadratmeter Fläche mehr verkauft. „Wir 
haben davor zehn Jahre lang in jedem Haushalt 
für fünf bis zehn Millionen Euro Grundstücke 
verkauft“, sagt Horn. „Das Geld ging in Schulen 
und andere sinnvolle Dinge. Aber man verliert als 
Stadt dennoch auf diesem Weg Schritt für Schritt 
Einfluss.“ Stattdessen werden städtische Flächen 

jetzt Bauland. Dabei wird, wir sind in Freiburg, 
eher teuer gebaut, wegen der Nachhaltigkeit; und 
eher günstig vermietet, schließlich ist das Stadt-
oberhaupt für bezahlbares Wohnen hauptsäch-
lich gewählt worden. 1,3 Milliarden Euro inves-
tiert allein die Stadt in den, klar Freiburg, klima-
neutralen Stadtteil Dietenbach.

Wie das geht? Nun, ob es aufgeht, ist offen. 
Aber die Stadt hat kaum eine andere Wahl. 
Schließlich ist der Zustrom neuer Menschen hier 
keine abstrakte Zahl in irgendeiner Bevölke-
rungsstatistik, sondern Realität. Und zwar schon 
seit mehr als einem Jahrzehnt. Selbst als seit der 
Coronapandemie mehr als zwei Drittel aller deut-
schen Großstädte schrumpften, wuchs Freiburg 
einfach weiter. Außer in Heidelberg sind die 
Menschen nirgendwo in Deutschland im Schnitt 
so jung wie in Freiburg. Und viele von ihnen be-
kommen im Familienalter eher zwei bis drei Kin-
der als wie noch vor einem halben Jahrzehnt üb-
lich eins. Die Stadt stellt schon jetzt Jahr für Jahr 
Geburtenrekorde auf.

Diese neuen Menschen müssen nicht nur 
wohnen, sie haben weitere Bedürfnisse. Allein 
Dietenbach braucht 22 Kindertageseinrichtun-
gen. Und leben in der Wachstumsstadt heißt 
eben auch: Das teuerste Gebäude einer Stadt ist 
vermutlich im Jahr 2024 nicht mehr eine Oper, 
ein Schwimmbad oder ein Theater. Sondern: eine 
Schule. Allein eine neue Gesamtschule lässt sich 
die Stadt derzeit 116 Millionen Euro kosten. So 
viel Geld, dass die Schule in einen eigenen Betrieb 
außerhalb des Stadthaushalts ausgegliedert wur-
de. Hinzu kommen Ausgaben für Straßen, Nah-
verkehr, Grünflächen. Wer mit Horn eine Zeit 
lang spricht, dem schwirrt der Kopf vor sechs- 

Freiburg

Das Ende des 
Einfamilienhauses 

Freiburgs Bevölkerung wächst um Rekordwerte. Schon jetzt ist der 
Wohnungsmarkt am Limit. Ein Milliardenbauprogramm soll die Not lindern.

1,3
Milliarden Euro  

investiert Freiburg 
in den klima -

neutralen Stadtteil 
Dietenbach.

Quelle: Stadt Freiburg
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und siebenstelligen Zahlen. Die Frage, die viele 
Alt-Freiburger bewegt, ob man nun in einer klei-
nen Großstadt oder großen Kleinstadt lebe, sie 
scheint einfach durch die Realität beantwortet.

2. Mittelstand und Innovation sind alles
Vieles, was Horn da verbaut, geht nur, weil ande-
re in der Stadt es erwirtschaften. Die Stadt eilt seit 
Jahren von einem Gewerbesteuerrekord zum an-
deren, was auch unter Horns grünem Langzeit-
vorgänger schon so war. Und was an Menschen 
wie Jesus Batante Medina und Sebastian Klose 
liegt. Die Büros der beiden Geschäftsführer des 
Tofu-Herstellers Taifun liegen in einer Ecke Frei-
burgs, die nicht wirklich nach Freiburg aussieht. 
Zweckbauten, Fertigungshallen. So etwas. Dabei 
ist das 300-Mitarbeiter-Unternehmen ein reprä-
sentativer Betrieb dieser Stadt, die kaum wirklich 
berühmte Unternehmen beheimatet. Aber statt-
dessen sehr viele Mittelständler aus Branchen, de-
nen die Zukunft eher wohlgesonnen ist.

Schon seit Ende der 80er-Jahre stellt Taifun 
in Freiburg nachhaltigen Tofu her. „Freiburg 
passte von Beginn an auch inhaltlich sehr gut, 
weil das Thema Nachhaltigkeit hier gesellschaft-
lich lange verankert ist“, sagt Medina. „Auch das 
Produkt Tofu ist hier direkt sehr sympathisch be-
gleitet worden.“ Das hat beiden genutzt: der Stadt 
und der Firma. Der Stadt, weil ein Unternehmen 
wie Taifun auch mal Arbeitsplätze in der Produk-
tion schafft, wo andere fast nur noch Akademi-
kerjobs anbieten. Und Taifun, weil das Unterneh-
men sich hier ausbreiten konnte. Von einem Dut-
zend auf heute mehr als 300 Mitarbeiter.

Von einem nischigen Ökolieferanten zu einer 
begehrten Lebensmittelmarke, um die der Le-
bensmittelhandel wirbt. Trotz aller Engpässe in 
Freiburg gab es immer die Gelegenheit zu wach-
sen. 17.000 Quadratmeter belegen sie mittler-
weile in der Stadt des akuten Flächenmangels. 
Medina spricht davon „immer ein offenes Ohr“ 
in der Verwaltung zu finden. Tatsächlich haben 
sie sich in Freiburg so verschiedene Cluster eher 
innovativer Branchen geschaffen. Produzierende 
Betriebe aus der Biolebensmittel-Branche gibt es 
hier einige. Zwar gibt es außer dem öffentlichen 
Universitätsklinikum und einer Ansammlung 
von Fraunhofer-Instituten nicht den einen gro-
ßen Arbeitgeber vor Ort. Aber einige Geflechte 
mittelständischer und kleinerer Unternehmen.

Neben der Biolebensmittel-Branche auch et-
wa im Gesundheitstechnologie-Bereich, der mehr 
als ein Drittel der Gewerbesteuer in Freiburg auf-
bringt und allein in den vergangenen zehn Jahren 
mehr als 9000 neue Arbeitsplätze geschaffen hat. 
Oder in der IT-Branche, die hier in den vergange-
nen Jahren um mehr als 40 Prozent gewachsen ist. 
Vergangenes Jahr etwa entstanden pro 100.000 
Einwohner deutschlandweit nur in Berlin und 
München mehr Start-ups als in Freiburg. Der 
Standort scheint so pumperlgsund zu sein, dass er 
selbst Aussagen wie jene von Max Gulde, einem 
der Gründer des Satelliten-Start-ups Constellr, 
wegsteckt: „Hätten wir die freie Wahl gehabt, wä-
ren wir vielleicht an einem anderen Standort ge-
startet. Aber für die Work-Life-Balance ist Frei-
burg fantastisch.“

Beispielhaft steht dafür der Bundesligaverein. 
Der SC Freiburg ist vermutlich das Mittelstän-
disch-Bürgerlichste, was die Bundesliga zu bieten 
hat. Nicht nur wegen seines langjährigen Präsiden-
ten Fritz Keller, der in seiner Mischung aus Unter-
nehmertum, Innovationsbereitschaft, Heimatver-
bundenheit und Genussfreude so ziemlich alle Ei-
genschaften des Standorts in einer Person vereint. 
Jener SC Freiburg jedenfalls kommt noch immer 
underdogmäßig-sympathisch daher, ist aber längt 
ein Konzern mit mehr als 230 Mitarbeitern, 175 
Millionen Euro Jahresumsatz und einer durch das 
Marktforschungsunternehmen Nielsen ermittel-
ten Wertschöpfung von 700 Millionen Euro für 
die Stadt – vor fünf Jahren war es nur knapp mehr 
als die Hälfte. Klein tun, groß handeln. Das krie-
gen sie hier irgendwie ohne falsche Koketterie hin.

3. Liberale Gesellschaft heißt 
 Meinungsvielfalt
Widersprüche aushalten, zusammenführen, zu 
etwas Neuem entwickeln. Vielleicht ist das so ein 
Ding, das typisch für eine an vielen Ecken auch so 
geisteswissenschaftlich verkopfte Stadt wie diese 
eine ist. Nun berichten Einwohnerinnen und Ein-
wohner viel davon, dass Freiburg längst nicht so 
heile-welt-mäßig sei, wie man andernorts so den-
ke. Aber woher kommt dann dieser Eindruck? 
Und warum schwindet er auch bei einem Besuch 
in der Stadt dann nicht?

Während etwa die Republik sich gefühlt über 
jede ideologische Frage gleich mal in Glaubens-
kriege stürzt, halten die Freiburger schon lange ei-
nen extrem breiten Spagat an Weltanschauungen 
aus. Da ist einerseits die politische Parallelwelt, die 
hier existiert: Bei den Europa- und Kommunal-
wahlen Anfang Juni wurden die Grünen in Frei-
burg, wie eigentlich immer in den vergangenen 
Jahren, mit Abstand stärkste Partei.

Andererseits ist diese Stadt aber eben auch ex-
trem liberal. Zur Freiburger Bürgergesellschaft ge-
hören nicht nur Ökos und Atomkraftgegner der 
ersten Stunde, sondern auch äußert liberale Insti-
tutionen wie das Walter-Eucken-Institut, be-
nannt nach einem der Gründerväter der sozialen 
Marktwirtschaft, oder die Friedrich A. von 
 Hayek-Gesellschaft, benannt nach den noch libe-
raleren österreichischen Nationalökonomen. 

Nicht ganz zufällig ging die wohl wichtigste deut-
sche ökonomische Schule von Freiburg aus.

Natürlich ist das eine andere Diversität, als sie 
auf den mitunter schlaglochgeplagten Straßen des 
Ruhrgebiets zu besichtigen ist, was schon die im 
Vergleich zu anderen Großstädten niedrige Quote 
an Menschen mit Migrationsgeschichte verrät. 
Und natürlich ist die Stadtgesellschaft ökonomisch 
immer homogener geworden in den vergangenen 
Jahren. Und doch bleibt eine Bandbreite an Welt-
anschauungen, die es in anderen Städten nicht 
gibt und die Freiburg offenbar beflügelt. Selbst der 
Stadtrat besteht aus irrwitzigen 17 Fraktionen, die 
meisten davon mit ein oder zwei Abgeordneten 
des kompletten Spektrums von links nach rechts. 
Andernorts würde das einer Arbeitsunfähigkeit 
gleichen, Freiburg aber legt das nicht lahm.

4. Unpopuläres gehört ausgesprochen
Das alles aber hält nicht nur der gute Wille zusam-
men. Es ist ja nicht so, dass die Freiburger aus-
schließlich glücklich damit wären, für Menschen 
aus dem ganzen Land eine so hohe Anziehungs-
kraft entwickelt zu haben. Vielleicht sind sie dazu 
zu nah an der Schweiz, wo man das Phänomen des 
Dichtestresses schon länger mit Blick auf Zugewan-
derte (meist aus Deutschland) heftig diskutiert. 
Vielleicht nerven viele das ewige Gebaue, die ho-
hen Preise, die vollen Straßenbahnen dann doch 
auch einfach irgendwann.

Und es wird ja nicht besser. Medina und Klose, 
die beiden Tofu-Produzenten, deuten im Gespräch 
schon an, dass sie ruhig noch mehr Menschen für 
Ausbildungsplätze und Produktionsjobs gebrauchen 
könnten, es diese aber derzeit nicht gäbe in Freiburg. 
Wie überhaupt mehr als 2500 Stellen in der Stadt 
derzeit nicht besetzt sind, weil auch in einer Stadt, 
die immer wächst, Menschen fehlen können.

Da ist noch mal der Oberbürgermeister gefragt. 
„Natürlich ist der Zuzug eine Herausforderung. 
Das macht ja auch was mit den Leuten“, sagt Horn. 
Deswegen ist die Stadt nicht komplett frei von Ak-
tionismus in der Frage. Und hält den Anschein 
 aufrecht, entschieden gegen einige Probleme des 
Dichtestresses vorzugehen. Etwa mit einer durch-
aus penetranten Strategie, sämtliche illegalen Fe-
rienwohnungen (die etwa über Airbnb angeboten 
werden) anzuzeigen. Oder gegen „illegalen Miet-
wucher“ vorzugehen. Und manch unbequeme 
Wahrheit sprechen sie hier auch einfach offen aus. 
„Zur Wahrheit gehört da aber auch: Die Zeit von 
Einfamilienhäusern ist vorbei, wenn wir die Lage 
für Wohnungssuchende wirklich verbessern wol-
len“, sagt Horn. Wie weit sie damit kommen und 
ob das Wachstum nicht doch irgendwann stim-
mungstechnische Grenzen hat? Bisher ist wenig 
ausgemacht. Aber politisch gibt es vielleicht ein ers-
tes Zeichen.

Es gab immer eine Liste für ein „Lebenswertes 
Freiburg“. Der Kern des Programms, grob verein-
facht: Die Stadt darf nicht größer werden. Die Liste 
stellte lange drei Abgeordnete im Stadtrat. Nach 
den Wahlen Anfang Juni sitzt künftig noch ein Ver-
treter dieser Gruppe im Rat. Nicht alles in Freiburg 
wächst eben einfach immer weiter.

Zur Wahr-
heit gehört 

da aber auch: 
Die Zeit von 
Einfamilien-
häusern ist 

vorbei.

Martin Horn
Oberbürgermeister 
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Simone Gröneweg München

E
s ist Hauptsaison an den nord-
deutschen Küsten. Mit dem Be-
ginn der Sommerferienzeit wer-
den Ferienhäuser und -wohnun-
gen knapp. Die Deutschen 

machen gern Urlaub im eigenen Land.
Welchen ökonomischen Stellen-

wert diese Branche hat, zeigte vor 
 einiger Zeit eine Auswertung des Deut-
schen Ferienhausverbands in Zusam-
menarbeit mit dem Marktforschungs-
institut Statista Q. Demnach ist der 
deutsche Ferienhausmarkt fünfeinhalb 
Mal so groß wie bisher angenommen. 
Laut der Analyse gibt es hierzulande 
555.111 Ferienhäuser und -wohnungen 
mit insgesamt 2,6 Millionen Betten.

82 Prozent werden von privaten 
Gastgebern vermietet. Das sind Ver-
mieter, die weniger als zehn Einheiten 
anbieten. Jährlich finden 250 Millio-
nen Übernachtungen in Ferienhäusern 
und Ferienwohnungen von privaten 
Gastgebern statt. Ihr Vermietungsum-
satz liege pro Jahr bei 5,8 Milliarden 
Euro, rechnete der Verband im Januar 
dieses Jahres vor.

Die Ferienorte locken auch Immo-
bilieninvestoren an. Während der Co-
ronapandemie war das Interesse an 
Ferienimmobilien besonders hoch. 
Mittlerweile ist der Boom abgeflacht, 
bleibt dank finanzstarker Interessen-
ten jedoch vergleichsweise stabil.

Käufer bringen meist viel 
Eigenkapital mit

Immobilienmakler Jan-Pieter Frick 
vermittelt Häuser und Wohnungen an 
der Ostseeküste. „Immobilien in deut-
schen Ferienregionen sind weiterhin 
gefragt“, sagt er. „Die Käufer bringen 
viel Eigenkapital mit.“ Sie seien also 
nicht so sehr auf eine Bankenfinanzie-
rung angewiesen und damit weniger 
von höheren Zinsen betroffen.

Insbesondere der Ferienimmobi-
lienmarkt sei durch eine finanzstarke 
Käuferschaft charakterisiert, schreibt 
auch das Maklerhaus Engel & Völkers. 
Wer viel Geld auf dem Konto hat, lieb-
äugelt mit sicheren Sachwerten. Die 
höhere Inflation habe den Kauf einer 
Ferienimmobilie für einige zusätzlich 
reizvoll gemacht, meint Nikolaus Tho-
male, Gründer und Geschäftsführer 
der Co-Ownership-Plattform Myne, 
die das Miteigentum an Ferienhäusern 
ermöglicht. Zudem ließe sich so für 
manche Käufer das Angenehme mit 
dem Nützlichen verbinden.

Zu den beliebtesten Regionen 
zählten die Nordseeinseln Sylt und 
Norderney sowie der Starnberger See 
und der Tegernsee in Bayern, schreibt 
Engel & Völkers. Dort können sich al-
lerdings nicht viele eine Immobilie 
leisten. „Für erstklassige Ferienhäuser 

auf Sylt oder am Starnberger See wer-
den aktuell Preise von bis zu 18 Millio-
nen Euro aufgerufen – in Einzelfällen 
für Liebhaberobjekte sogar bis zu 29 
Millionen Euro“, heißt es.

Aber es geht auch günstiger: An 
der Nordsee beginnen die Preise für 
Ferienwohnungen in einfachen Lagen 
wie zum Beispiel in der Region Wil-
helmshaven bei etwa 1000 Euro pro 
Quadratmeter. An der Ostsee ließen 
sich beispielsweise in Wismar und auf 
der Insel Poel ab rund 2000 Euro pro 
Quadratmeter gute Einstiegsmöglich-
keiten finden. Auch in Süddeutschland 
gebe es in einfachen Lagen im 
Schwarzwald mit etwa 1700 Euro pro 
Quadratmeter vergleichsweise mode-
rate Einstiegspreise.

Allerdings stößt nicht jedes Haus 
oder jede Wohnung auf Interesse. 
„Der Markt für Ferienimmobilien ist 
segmentiert“, erklärt Nikolaus Tho-
male. Objekte an der Nord- und Ost-
see in der ersten und zweiten Reihe 
seien immer noch begehrt. „Dagegen 
findet ein abseits gelegener alter Hof, 
der energetisch saniert werden muss, 
nicht so leicht Käufer“, ergänzt Tho-
male.

Vermietungsmöglichkeiten 
vorab prüfen

Wer eine Immobilie kaufen möchte, 
um sie zu vermieten, sollte prüfen, ob 
sich eine Investition auf lange Sicht 
tatsächlich lohnt. „Wer für 500.000 
Euro ein Haus kauft und eine Rendite 
erwirtschaften will, sollte wissen, wie 
viel Miete er von seinen Gästen ver-
langen kann“, sagt Stefanie Schreiber, 
die selbst sechs Ferienimmobilien an 
vier Standorten vermietet.

Wichtigstes Kriterium bei Ferien-
immobilien ist die Lage. Eine Immobi-
lie an einem begehrten Urlaubsort 
oder in der Nähe vom Strand lässt sich 
leichter vermieten. Allerdings seien 
auch die Ansprüche der Gäste gestie-
gen, sagt Immobilienmakler Frick. Das 
bestätigt Vermieterin Schreiber aus ei-
gener Erfahrung. „Einfache und sehr 
schlichte Unterkünfte locken keine 
Gäste mehr an“, meint sie. Viele Ur-
lauber erwarten eine hochwertige und 
komfortable Ausstattung, ebenso ei-
nen WLAN-Anschluss. Eine ange-
priesene Immobilie sollte auch groß 
genug sein – nämlich mindestens 40 
Quadratmeter.

Was viele unterschätzen: Eine Fe-
rienimmobilie zu vermieten bringt viel 
Arbeit mit sich. Die Unterkunft muss 
gereinigt werden, regelmäßig fallen 
Renovierungsarbeiten an. Zudem 
muss jemand den Garten pflegen und 
die Buchungen abwickeln. Reisen die 
Urlaubsgäste an, brauchen sie den 
Schlüssel für die Unterkunft. Reisen 
die Touristen wieder ab, ist eine Be-
standsaufnahme nötig. „Oft geht et-
was kaputt. Ich habe viele Haushalts-
gegenstände daher zum Ersatz auf La-
ger“, berichtet Schreiber.

Der größte Teil der Eigentümer 
organisiert die Vermietung selbst. 
Wollen oder können die Eigentümer 
das nicht selbst leisten, müssen sie ei-
ne Agentur damit beauftragen. Die be-
rechnet im Schnitt für ihre Dienstleis-
tungen 15 bis 20 Prozent plus Mehr-
wertsteuer vom Umsatz, den die 
Ferienimmobilie erzielt.

„Im Zuge der Professionalisie-
rung des Ferienhaussegments ge-
winnt die Fremdverwaltung von Fe-
rienunterkünften für Privatpersonen 
zunehmend an Bedeutung“, schreibt 
der  Ferienhausverband in seiner Stu-
die. Professionell vermarktete Ferien-
unterkünfte würden höhere Einnah-
men erzielen, heißt es. Übernimmt 
eine Agentur die Verwaltung einer 
privaten Ferienimmobilie, erwirt-
schaftet der Eigner nach Berechnun-
gen des Verbands im Schnitt fast 
15.000 Euro Umsatz pro Jahr. Orga-
nisieren die Eigentümer selbst das 
Vermietungsgeschäft, kommen et-
was mehr als 12.000 Euro zusam-
men.

Ferienimmobilien

Investoren profitieren vom 
stabilen Urlaubsmarkt 

Wer eine Ferienimmobilie kauft und sie vermieten möchte, muss 
vieles bedenken. Die Ansprüche der Gäste sind jedenfalls gestiegen.

 Die Nordseeinsel 
Sylt zählt neben 

Norderney, 
Tegernsee und 

Starnberger See zu 
den beliebtesten 

Regionen.
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Millionen  

Übernachtungen  
finden jährlich in 
Ferienimmobilien 
von privaten Gast-

gebern statt. 

Quelle: Deutscher Feri-
enhausverband 
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Moritz Kudermann Köln

S eit die Helma Eigenheimbau im 
März 2024 Insolvenz anmelden 
musste, stehen Hunderte Käufer 
vor Problemen: Viele haben ihre 

Ferienimmobilie im Ostsee resort Olpe-
nitz fast vollständig bezahlt, als Eigen-
tümer im Grundbuch eingetragen ist 
bisher aber noch der Bauträger. Das 
Problem: Bevor das Eigentum endlich 
an den Käufer übergehen kann, muss 
die finanzierende Bank ihre Grund-
schuld löschen. Doch solange der Bau-
träger das Darlehen nicht an die Bank 
zurückzahlt, verweigert das Institut die-
sen Schritt. Für die Käufer ist das mehr 
als ärgerlich. Es zeichnet sich zwar ab, 
dass für die Aktivitäten der Helma Ei-
genheimbau ein Investor gefunden 
wurde. Auch was die Ferienimmobi-
liensparte angeht, zeigt man sich dahin-
gehend optimistisch. Trotzdem kostet 
eine solche Insolvenz die Käufer viel 
Zeit, Energie und letztlich auch bares 
Geld. Denn während der Insolvenzpha-
se fallen Kreditzinsen und mögliche 
Anwaltskosten an. 

Das Beispiel ist kein Einzelfall. Zwi-
schen März 2023 und März 2024 ist die 
Zahl der Insolvenzen in der gesamten 
Branche um knapp 48 Prozent gestie-

gen. Und nicht immer gibt es Anzei-
chen für eine bevorstehende Insolvenz. 
„Um den richtigen Bauträger auszu-
wählen, sollten sich Interessenten im 
Vorhinein ein möglichst vollständiges 
Bild von ihm verschaffen“, sagt Maxi-
milian Jahn. Der Anwalt für Bau- und 
Architektenrecht weiß, zu welchen 
Problemen es kommen kann. Für ihn ist 
klar: Nicht jeder Bauträger ist gleich se-
riös. Zunächst gilt es, die Rechtsform 
des Unternehmens im Handelsregister 
und die Gewerbeerlaubnis beim Bau-
träger selbst zu überprüfen. Darüber hi-
naus sollten sich Kaufinteressierte die 
Erfahrungen anderer Auftraggeber ein-
holen. Zum Beispiel, indem sie den 
Bauträger nach bereits realisierten Pro-
jekten fragen und dort nachhaken. On-
linebewertungen dagegen geben maxi-
mal eine grobe Orientierung.

Zusätzlich sollten sich Ferienhaus-
käufer einen Überblick über die Finanz-
lage des Bauträgers verschaffen. Etwa, 
indem sie nach einer Bonitätsauskunft 
fragen. „Für seriöse und solide Unter-
nehmen sollte das kein Problem sein“, 
ergänzt Rechtsexperte Jahn. Sei das 
nicht möglich, können auch kosten-
pflichtige Auskünfte weiterhelfen, etwa 
von der Schufa oder Creditreform. Hier 
finden sich auch viele Daten zu auslän-

dischen Unternehmen. Ein weiteres gu-
tes Zeichen ist es laut Jahn außerdem, 
wenn der Bauträger Mitglied in einem 
Verband ist. Egal ob aus dem In- oder 
Ausland: Die Mitgliedschaft zeigt, dass 
das Unternehmen in der Branche etab-
liert und engagiert ist. 

Auch die explizite Suche nach Bau-
trägern mit hoher Eigenkapitalquote er-
höht die Sicherheit vor Pleiten. Solche 
Unternehmen sind weniger anfällig für 
steigende Zinsen. „Viele Familienun-
ternehmen sind sehr stabil“, erklärt 
Jahn. Dazu sind sie oft seit mehreren 
Jahrzehnten tätig und haben entspre-
chend viel Erfahrung in der Branche.

Wer nicht die Zeit hat oder – wie 
bei einer Ferienimmobilie im Ausland 
– nicht in der Lage ist, den Bauträger 
selbst zu prüfen, hat zwei Möglichkei-
ten. „Am sichersten ist es, ein neues, 
bereits fertiggestelltes Haus zu kaufen“, 
sagt Jahn. Das sei zwar weniger indivi-
duell, dafür gebe es kein Insolvenzrisiko 
während der Bauphase. Natürlich soll-
ten Käufer auch dann das Haus auf 
Mängel prüfen. Wollen sie jedoch selbst 
bauen, sollten sich Käufer Hilfe holen. 
Das kann etwa ein Anwalt sein, der den 
potenziellen Bauträger im Voraus unter 
die Lupe nimmt. Oder ein Sachverstän-
diger, der den Bau kontrolliert. Käufer 
können aber auch einen Generalbevoll-
mächtigten bestimmen, der das gesam-
te Projekt für sie abwickelt. Die Kosten 
dafür variieren stark. Für eine Qualitäts-
kontrolle verlange ein Sachverständiger 
in Deutschland laut Jahn zwischen 
2500 und 4500 Euro, abhängig von der 
jeweiligen Leistung. Vor allem wenn 
das Ferienhaus im Ausland stehen soll, 
sollten Interessenten vor Ort auf die 
Hilfe von ortskundigen Experten set-
zen. Länderspezifische Gesetze, 
sprachliche Hürden und nicht zuletzt 
die Entfernung erschweren ein Baupro-
jekt zusätzlich. Wer hier knausert, hat 
im Ernstfall am falschen Ende gespart.

Baugewerbe

Augen auf bei der Bauträger-Wahl
Die Insolvenzen in der Baubranche häufen sich. Wie sich angehende Ferienhausbesitzer richtig über ihren Bauträger informieren. 

Halb fertig und 
vorerst keine 

Fertigstellung in 
Sicht:
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Deutsche Indizes

Dividendenrendite Jahresdiv. Ex-Tag KGV Ergebnis
Volkswagen Vz. 8,4 % 9,06 € 30.05.24 

Mercedes-Benz 8,3 % 5,30 € 09.05.24 

BASF NA 7,7 % 3,40 € 26.04.24 

BMW St 6,6 % 6,00 € 16.05.24 

Porsche VA 5,9 % 2,56 € 12.06.24 

Allianz vNA 5,2 % 13,80 € 09.05.24 

Daimler Truck 5,1 % 1,90 € 16.05.24 

Porsche VA 2,7 16,18 

Volkswagen Vz. 3,6 29,55 

Bayer NA 5,2 5,14 

Mercedes-Benz 5,4 11,90 

BMW St 5,6 16,38 

Commerzbank 7,1 2,04 

Continental 7,5 7,91 

Dax   (auch im 1) Euro Stoxx 50, 2) Stoxx 50, 3) TecDax) 18559,06 | +0,82 % | 52-Wochen-Hoch  18.892,92 | 52-Wochen-Tief  14.630,21  

TOPS des Jahres 52-Wochen-Hoch 
Rheinmetall +104,23 WWWWWWWWWW 571,80 am 9.4.2024 

Siemens Energy +82,52 WWWWWWWW 27,91 am 11.7.2024 

Deutsche Bank NA +62,18 WWWWWW 17,01 am 26.4.2024 

Vonovia NA +58,28 WWWWWW 30,21 am 16.5.2024 

SAP +51,87 WWWWW 190,98 am 8.7.2024 

Heidelberg Materials +42,89 WWWW 103,60 am 13.5.2024 

Münch. Rück vNA +40,6 WWWW 473,60 am 1.7.2024 

Tops Flops
Sartorius Vz. +5,44 

Merck +2,82 

Vonovia NA +2,79 

Beiersdorf -0,69 

Airbus -0,54 

Porsche AG Vz. -0,53 

Kion Group +3,79 

Aroundtown +3,13 

LEG Immob. +3,05 

Redcare Ph. -5,30 

Evotec -2,84 

Lufthansa vNA -1,92 

 

TecDax      Aktienindex in Punkten 
3.397,29 Pkt. 

Dax      Aktienindex in Punkten 18.559,06 Pkt. 
zum Vorjahr 

+17,53 % 
zum Vortag 

+0,82 % 

SDax      Aktienindex in Punkten 
14.652,88 Pkt. 

MDax      Aktienindex in Punkten 25.746,15 Pkt. 
zum Vorjahr 

-5,75 % 
zum Vortag 

+0,52 % 

Tagesverlauf Tagesverlauf

Dax

MDax

,,,

 1.8.2023 11.7.2024

  1.8.2023 11.7.2024

,,,

  1.8.2023 11.7.2024

  1.8.2023 11.7.2024

Tages- 52 Wochen Umsatz Letzte HV Div. Div.s Ergebnis KGV MK Streu. 
11.7.2024 / 17:01 h Hoch Tief Verlauf ± % Vortag ± % 1 Jahr Hoch Tief Stück Div. Termin Rend. 2024 2024 2025 2024 2025 in Mrd in % 

Adidas NA 1) 225,60 221,30 225,60 +1,94 WWWW +31,45 WWW 236,30 154,64 211.139 0,70 16.05.24 0,3 1,30 3,21 7,05 70,28 32,00 40,6 86 
Airbus 1) 2) 133,74 132,00 132,64 W -0,54 +0,33 W 172,82 120,24 167.123 2,80 10.04.24 2,1 2,11 5,54 7,45 23,94 17,80 105,1 78 
Allianz vNA 1) 2) 264,20 262,50 264,00 +0,65 W +27,01 WWW 280,00 209,25 214.030 13,80 08.05.24 5,2 14,90 25,02 27,45 10,55 9,62 103,4 93 
BASF NA 1) 2) 44,36 43,79 44,28 +1,39 WWW W -2,84 54,93 40,25 860.898 3,40 25.04.24 7,7 3,40 3,43 4,24 12,91 10,44 39,5 95 
Bayer NA 1) 26,90 26,36 26,64 +1,97 WWWW WWWW -46,52 53,80 24,96 2.385.074 0,11 25.04.25 0,4 0,11 5,14 5,42 5,18 4,92 26,2 100 

Beiersdorf 138,75 136,50 137,45 W -0,69 +18,75 WW 147,80 113,40 114.314 1,00 18.04.24 0,7 1,00 4,37 4,85 31,45 28,34 34,6 48 
BMW St. 1) 91,18 89,58 91,16 +1,85 WWW W -14,39 115,35 86,54 535.333 6,00 14.05.25 6,6 5,76 16,38 16,36 5,57 5,57 52,9 51 
Brenntag NA 63,90 63,08 63,56 +0,13 W W -9,59 87,12 62,92 148.083 2,10 23.05.24 3,3 2,20 5,05 5,57 12,59 11,41 9,2 73 
Commerzbank 14,77 14,49 14,58 W -0,34 +34,01 WWW 15,83 9,12 3.304.833 0,35 30.04.24 2,4 0,53 2,04 2,36 7,15 6,18 17,3 84 
Continental 59,72 58,38 59,12 W -0,14 W -13,92 78,40 51,58 157.891 2,20 26.04.24 3,7 2,30 7,91 10,13 7,47 5,84 11,8 54 

Covestro 55,06 54,52 54,60 W -0,07 +15 W 55,66 44,57 212.484 k.A. 17.04.24 k.A. 0,29 0,99 2,68 55,15 20,37 10,3 94 
Daimler Truck 37,32 36,48 37,32 +2,22 WWWW +14,16 W 47,64 27,97 448.692 1,90 15.05.24 5,1 1,90 4,56 5,07 8,18 7,36 30,7 65 
Deutsche Bank NA 15,45 15,18 15,37 W -0,39 +62,18 WWWWWW 17,01 9,44 3.357.929 0,45 16.05.24 2,9 0,68 2,00 2,61 7,69 5,89 30,7 94 
Deutsche Börse NA 1) 188,45 187,00 188,20 +0,86 WW +17,74 WW 194,85 152,60 102.476 3,80 14.05.24 2,0 4,00 10,11 10,76 18,62 17,49 35,8 93 
Deutsche Post NA 1) 2) 40,47 40,00 40,40 +1,08 WW W -9,22 47,05 36,04 555.299 1,85 02.05.25 4,6 1,85 3,01 3,50 13,42 11,54 50,1 83 

Deutsche Telekom NA 1) 2) 3) 23,95 23,69 23,77 W -0,34 +22,21 WW 24,02 18,50 2.210.695 0,77 10.04.24 3,2 0,85 1,82 2,04 13,06 11,65 118,5 72 
E.ON NA 12,56 12,23 12,52 +1,91 WWWW +10,75 W 13,48 10,43 2.763.226 0,53 16.05.24 4,2 0,55 1,11 1,08 11,27 11,59 33,1 77 
Fresenius 29,27 28,82 29,17 +0,55 W +16,45 WW 31,22 23,93 294.334 k.A. 17.05.24 k.A. 0,92 2,88 3,33 10,13 8,76 13,4 73 
Hannover Rück SE NA 241,30 237,00 238,10 W -0,08 +27,8 WWW 256,60 188,65 49.064 7,20 07.05.25 3,0 8,20 18,51 20,07 12,86 11,86 28,7 50 
Heidelberg Materials 99,68 97,94 99,68 +1,78 WWW +42,89 WWWW 103,60 65,24 121.047 3,00 16.05.24 3,0 3,20 11,40 12,34 8,74 8,08 18,1 71 

Henkel Vz. 81,76 80,64 81,12 W -0,44 +15,1 W 85,74 65,88 111.042 1,85 22.04.24 2,3 1,90 5,06 5,45 16,03 14,88 14,5 100 
Infineon NA 1) 3) 36,04 35,25 35,45 +0,14 W W -2,76 40,27 27,07 1.429.159 0,35 23.02.24 1,0 0,35 1,84 2,34 19,26 15,15 46,3 93 
Mercedes-Benz Group 1) 2) 64,17 63,31 64,16 +0,33 W W -11,36 77,45 55,08 1.160.892 5,30 08.05.24 8,3 4,95 11,90 12,23 5,39 5,25 68,6 75 
Merck 153,35 149,30 153,35 +2,82 WWWWW +4,14 W 176,25 134,30 109.977 2,20 26.04.24 1,4 2,25 8,72 10,00 17,59 15,34 19,8 93 
MTU Aero Engines NA 248,10 244,00 246,10 W -0,24 +8,8 W 257,20 158,20 41.711 2,00 08.05.24 0,8 2,25 12,31 14,02 19,99 17,55 13,2 90 

Münchener Rück vNA 1) 2) 467,80 460,80 462,30 W -0,06 +40,6 WWWW 473,60 328,40 160.590 15,00 30.04.25 3,2 16,03 43,94 45,07 10,52 10,26 63,1 93 
Porsche AG Vz. 76,14 73,80 74,84 W -0,53 WWW -33,53 114,85 65,66 284.985 2,31 07.06.24 3,1 2,31 5,01 5,90 14,94 12,68 34,1 25 
Porsche Vz. 43,31 42,80 43,28 +1,19 WW WW -18,28 54,94 41,60 319.636 2,56 11.06.24 5,9 2,56 16,18 18,15 2,67 2,38 6,6 100 
Qiagen 3) 38,34 37,65 38,26 +1,34 WW W -9,56 44,73 33,75 175.734 $1,32 21.06.24 k.A. 0,00 2,12 2,29 18,04 16,71 8,5 91 
Rheinmetall 515,00 494,50 512,00 +2,15 WWWW +104,23 WWWWWWWWWW 571,80 226,50 241.375 5,70 14.05.24 1,1 7,74 21,34 29,26 23,99 17,50 22,3 95 

RWE St. 33,96 33,02 33,95 +2,72 WWWWW W -12,84 42,33 30,08 1.242.968 1,00 03.05.24 2,9 1,10 2,75 2,03 12,35 16,72 25,3 91 
SAP 1) 2) 3) 188,42 184,10 186,98 +0,64 W +51,87 WWWWW 190,98 118,52 513.617 2,20 13.05.25 1,2 2,25 4,45 5,98 42,02 31,27 229,7 89 
Sartorius Vz. 3) 245,00 232,50 244,30 +5,44 WWWWWWWWWW WW -21,62 383,70 199,50 55.424 0,74 28.03.24 0,3 0,77 4,89 6,38 49,96 38,29 9,1 74 
Siemens Energy 27,91 26,90 27,88 +2,5 WWWWW +82,52 WWWWWWWW 27,91 6,40 2.179.631 k.A. 26.02.24 k.A. 0,00 0,05 0,84 558 33,19 22,3 77 
Siemens Healthineers 3) 55,12 53,84 55,02 +2,34 WWWW +10,06 W 58,14 44,39 285.554 0,95 18.04.24 1,7 1,00 2,19 2,61 25,12 21,08 62,1 25 

Siemens NA 1) 2) 179,06 176,30 178,92 +1,44 WWW +22,56 WW 188,88 119,48 367.675 4,70 08.02.24 2,6 5,00 10,50 11,56 17,04 15,48 143,1 87 
Symrise Inh. 114,55 112,75 114,35 +0,4 W +20,95 WW 116,90 87,38 85.428 1,10 15.05.24 1,0 1,16 3,44 3,91 33,24 29,25 16,0 84 
Volkswagen Vz. 1) 107,80 106,20 107,80 +1,46 WWW W -12,17 128,60 97,83 484.471 9,06 29.05.24 8,4 9,07 29,55 33,34 3,65 3,23 22,2 100 
Vonovia NA 29,34 28,24 29,14 +2,79 WWWWW +58,28 WWWWWW 30,21 18,90 1.812.873 0,90 08.05.24 3,1 1,20 1,97 2,05 14,79 14,21 24,0 86 
Zalando 24,22 23,78 24,01 +0,71 W W -6,9 32,17 15,95 344.227 k.A. 17.05.24 k.A. 0,00 0,82 1,12 29,28 21,44 6,3 79 

Kanada 
S&P TSX 
22.519,12 

+0,76 % 

Großbritannien 
S&P UK 
1.666,45 

+0,37 % 

Deutschland 
Dax 

18.559,06 

+0,82 % 

Indien 
Sensex 

79.897,34 

–0,03 % 

Japan 
Nikkei 225 
42.224,02 

+0,94 % 

China 
SSE Comp. 
2.970,39 

+1,06 % 

Hongkong 
Hang Seng 
17.848,00 

+2,16 % 

Frankreich 
CAC 40 
7.637,84 

+0,85 % 

Brasilien 
Bovespa 
127.826,94 

+0,48 % 

Stoxx Europe 50 
4.533,48 

+0,37 % 

Euro Stoxx 50 
4.984,48 

+0,52 % 
S&P 500 
5.604,04 

–0,53 % 

USA 
Dow Jones 
39.827,36 

+0,27 % 

Nasdaq 
18.411,19 

–1,27 % 

Europa 

Leitbörsen im Überblick 
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Dividendenrendite Jahresdiv. Ex-TagTOPS des Jahres 52-Wochen-Hoch KGV Ergebnis
RTL Group 9,2 % 2,75 € 25.04.24 

freenet NA 7,0 % 1,77 € 09.05.24 

Evonik Industries 6,2 % 1,17 € 05.06.24 

K+S NA 5,9 % 0,70 € 15.05.24 

Lufthansa vNA 5,1 1,13 

Traton 5,7 5,36 

TUI 6,3 1,07 

Aroundtown 7,4 0,30 

 

MDax   (auch im 1) Euro Stoxx 50, 2) Stoxx 50, 3) TecDax) 25740,02 | +0,49 % | 52-Wochen-Hoch  28.889,94 | 52-Wochen-Tief  23.626,97  

Tages- 52 Wochen Umsatz Letzte HV Div. Div.s Ergebnis KGV MK Streu. 
11.7.2024 / 17:08 h Hoch Tief Verlauf ± % Vortag ± % 1 Jahr Hoch Tief Stück Div. Termin Rend. 2024 2024 2025 2024 2025 in Mrd in % 

Aixtron NA 3) 21,94 21,11 21,58 WW -0,83 WWW -23,72 39,89 17,88 294.599 0,40 15.05.25 1,9 0,38 1,14 1,37 18,93 15,75 2,4 100 
Aroundtown 2,23 2,13 2,21 +3,04 WWWWWW +78,48 WWWWWWWWWW 2,53 1,25 1.807.375 0,07 26.06.24 3,2 0,00 0,30 0,29 7,35 7,61 3,4 70 
Aurubis 79,90 78,45 79,20 W -0,44 W -2,54 85,86 57,36 54.817 1,40 15.02.24 1,8 1,40 7,89 7,93 10,04 9,99 3,6 70 
Bechtle 3) 42,02 41,42 41,90 W -0,05 +15,4 WW 52,42 37,74 54.154 0,70 27.05.25 1,7 0,75 2,26 2,45 18,54 17,10 5,3 55 
Befesa 33,20 32,54 32,90 +0,67 W W -4,75 37,74 23,48 22.082 0,73 20.06.24 2,2 0,90 2,14 2,86 15,37 11,50 1,3 79  
Bilfinger 49,00 48,15 48,55 WW -0,92 +38,71 WWWWW 52,00 30,22 12.256 1,80 14.05.25 3,7 2,03 4,17 4,97 11,64 9,77 1,8 100 
Carl Zeiss Meditec 3) 65,70 63,10 65,35 +1,63 WWW WWWW -35,3 123,75 62,30 119.029 1,10 21.03.24 1,7 0,79 2,11 2,87 30,97 22,77 5,8 41 
CTS Eventim 76,60 75,15 76,60 +0,79 WW +28,96 WWWW 89,35 52,30 35.618 1,43 14.05.24 1,9 1,51 3,04 3,24 25,20 23,64 7,4 61 
Delivery Hero 22,00 20,81 20,86 W -0,62 WWWWWW -47,86 42,96 14,92 694.465 k.A. 19.06.24 k.A. 0,00 -2,12 -0,45 0,00 0,00 5,9 61 
Encavis 17,10 17,01 17,03 0 +14,37 WW 17,19 10,72 35.098 k.A. 05.06.24 k.A. 0,00 0,48 0,56 35,48 30,41 2,7 75  
Evonik Industries 19,10 18,81 18,99 +0,21 W +5,3 W 20,96 15,79 239.691 1,17 04.06.24 6,2 1,17 1,29 1,57 14,72 12,10 8,8 48 
Evotec 3) 9,35 8,85 9,24 WWWWW -2,74 WWWWWWW -56,68 24,44 7,22 2.874.912 k.A. 10.06.24 k.A. 0,00 -0,19 0,11 0,00 84,00 1,6 75 
Fraport 47,60 46,00 47,04 WW -1,09 W -5,37 57,60 44,24 158.089 k.A. 28.05.24 k.A. 0,00 4,79 5,48 9,82 8,58 4,3 34 
freenet NA 3) 25,54 25,22 25,30 W -0,55 +11,26 W 27,42 20,88 60.163 1,77 08.05.24 7,0 1,83 2,27 2,46 11,15 10,28 3,0 95 
Fresenius M. C. St. 36,73 35,92 36,55 +0,91 WW WW -17,12 49,62 30,16 54.188 1,19 16.05.24 3,3 1,19 2,79 3,51 13,10 10,41 10,7 68  
Fuchs Vz. 42,10 41,40 42,10 +0,24 W +16,62 WW 47,18 34,40 19.632 1,11 07.05.25 2,6 1,16 2,35 2,60 17,91 16,19 2,9 100 
GEA Group 39,68 38,82 39,66 +0,92 WW +7,95 W 40,69 31,69 172.998 1,00 30.04.24 2,5 1,05 2,55 2,74 15,55 14,47 6,8 78 
Gerresheimer 108,00 101,50 103,50 +0,49 W W -3,36 122,90 81,35 181.222 1,25 05.06.24 1,2 1,30 4,97 6,41 20,82 16,15 3,6 100 
Hella 86,50 86,00 86,10 W -0,12 +20,76 WWW 92,70 64,10 356 0,71 26.04.24 0,8 0,99 3,63 4,04 23,72 21,31 9,6 18 
HelloFresh 6,13 5,83 5,93 +1,19 WW WWWWWWWWWW -75,22 34,36 4,42 1.324.857 k.A. 02.05.24 k.A. 0,00 0,23 0,56 25,79 10,59 1,0 91  
Hensoldt 3) 36,76 36,00 36,58 WW -1,03 +16,13 WW 44,58 23,34 118.435 0,40 17.05.24 1,1 0,54 1,55 1,88 23,60 19,46 4,2 49 
Hochtief 108,70 106,10 108,50 +1,21 WW +37,17 WWWWW 111,90 77,85 21.070 4,40 25.04.24 4,1 4,77 7,61 8,35 14,26 12,99 8,4 24 
Hugo Boss NA 40,60 39,62 40,34 +2,44 WWWWW WWWWWW -44,34 75,38 39,00 164.772 1,35 14.05.24 3,3 1,48 4,02 4,95 10,03 8,15 2,8 77 
Jenoptik 3) 28,38 27,60 28,38 +3,05 WWWWWW W -4,38 31,14 19,96 48.400 0,35 18.06.24 1,2 0,40 1,78 2,13 15,94 13,32 1,6 79 
Jungheinrich Vz. 31,82 31,28 31,72 +0,32 W W -5,31 39,38 24,62 34.038 0,75 15.05.24 2,4 0,79 3,05 3,37 10,40 9,41 1,5 100  
K+S NA 11,84 11,59 11,81 +1,42 WWW WWWW -29,45 18,48 11,45 281.784 0,70 14.05.24 5,9 0,15 0,39 0,76 30,28 15,54 2,1 88 
Kion Group 39,84 37,94 39,75 +3,89 WWWWWWWW +15,86 WW 51,68 28,09 165.341 0,70 29.05.24 1,8 0,97 3,34 4,08 11,90 9,74 5,2 54 
Knorr-Bremse 72,45 70,35 72,20 +0,07 W +10,33 W 75,65 51,02 35.069 1,64 30.04.24 2,3 1,80 3,80 4,34 19,00 16,64 11,6 41 
Krones 125,40 124,40 125,40 +0,32 W +19,2 WW 133,40 89,25 5.764 2,20 27.05.25 1,8 2,64 8,89 10,52 14,11 11,92 4,0 42 
Lanxess 22,95 22,11 22,88 +1,28 WWW WWW -21,8 30,96 20,14 211.293 0,10 24.05.24 0,4 0,10 0,09 2,14 254 10,69 2,0 75  
LEG Immobilien 83,78 80,38 82,46 +2,33 WWWWW +50,64 WWWWWW 87,54 53,26 108.156 2,45 23.05.24 3,0 2,60 5,78 5,94 14,27 13,88 6,1 90 
Lufthansa vNA 5,97 5,73 5,81 WWWW -2,02 WWWWW -35,64 9,25 5,61 5.405.615 0,30 07.05.24 5,2 0,30 1,13 1,48 5,14 3,93 7,0 85 
Nemetschek 3) 93,60 91,20 93,00 +1,25 WW +48,33 WWWWWW 98,20 55,52 39.472 0,48 23.05.24 0,5 0,53 1,67 2,07 55,69 44,93 10,7 49 
Nordex 3) 13,48 13,00 13,41 +3 WWWWWW +13,93 WW 15,77 8,62 355.542 k.A. 23.04.24 k.A. 0,00 0,00 0,80 0,00 16,76 3,2 53 
Puma 43,54 43,01 43,45 +1,09 WW WWW -20,13 65,98 35,60 122.289 0,82 22.05.24 1,9 0,85 2,38 3,02 18,26 14,39 6,6 65  
Rational 772,00 759,00 772,00 +0,65 W +22,83 WWW 850,50 518,00 1.972 13,50 08.05.24 1,7 14,50 20,19 22,13 38,24 34,88 8,8 45 
Redcare Pharmacy 140,60 132,90 134,40 WWWWWWWWWW -5,02 +26,38 WWW 153,00 93,22 108.627 k.A. 17.04.24 k.A. 0,00 -0,31 1,49 0,00 90,20 2,7 100 
RTL Group 29,95 29,30 29,90 +0,34 W WW -17,77 39,42 28,15 35.648 2,75 24.04.24 9,2 6,35 3,57 3,12 8,38 9,58 4,6 24 
Scout24 NA 72,70 71,90 72,00 WWW -1,3 +29,96 WWWW 73,45 55,20 25.552 1,20 05.06.24 1,7 1,26 2,79 3,20 25,81 22,50 5,4 87 
Siltronic NA 3) 78,50 76,35 77,60 +1,31 WWW +16,43 WW 94,00 68,50 21.363 1,20 13.05.24 1,5 1,75 0,05 1,92 1 552 40,42 2,3 45  
Stabilus S.A 44,10 42,85 44,00 +0,57 W WW -15,14 67,00 42,75 14.676 1,75 07.02.24 4,0 1,30 3,73 4,60 11,80 9,57 1,1 68 
Ströer & Co. 62,45 61,05 62,35 0 +48,31 WWWWWW 67,65 41,28 58.186 1,85 11.06.24 3,0 2,01 3,15 4,02 19,79 15,51 3,5 47 
TAG Immobilien 15,14 14,63 15,05 +2,87 WWWWWW +68,31 WWWWWWWWW 15,14 9,06 326.953 k.A. 28.05.24 k.A. 0,49 0,54 1,09 27,87 13,81 2,6 100 
Talanx NA 72,15 71,25 71,55 W -0,07 +38,39 WWWWW 76,00 52,05 42.421 2,35 08.05.25 3,3 2,50 6,93 7,57 10,32 9,45 18,5 23 
TeamViewer SE 3) 10,87 10,75 10,84 +1,55 WWW WWW -23,13 17,75 10,01 205.024 k.A. 07.06.24 k.A. 0,00 0,78 0,90 13,89 12,04 1,9 81  
thyssenkrupp 4,06 3,99 4,03 +0,35 W WWWWWW -44,18 7,48 3,97 2.367.407 0,15 31.01.25 3,7 0,15 0,26 0,84 15,50 4,80 2,5 79 
Traton 30,55 29,55 30,55 +0,66 W +60,7 WWWWWWWW 36,70 16,98 49.643 1,50 13.06.24 4,9 1,67 5,36 6,04 5,70 5,06 15,3 10 
TUI 6,77 6,56 6,74 +1,54 WWW W -2,38 8,02 4,37 3.399.872 k.A. 13.02.24 k.A. 0,00 1,07 1,26 6,30 5,35 3,4 89 
United Internet NA 3) 21,60 21,06 21,52 +2,18 WWWW +71,34 WWWWWWWWW 25,06 12,81 61.414 0,50 17.05.24 2,3 0,50 1,95 2,10 11,04 10,25 4,1 51 
Wacker Chemie 104,40 101,25 103,80 +1,67 WWW WW -19,25 141,95 90,34 33.626 3,00 08.05.24 2,9 2,39 4,52 8,17 22,96 12,71 5,4 38 

Tages- 52 Wochen Umsatz Letzte HV Div. Div.s Ergebnis KGV MK Streu. 
11.7.2024 / 17:08 h Hoch Tief Verlauf ± % Vortag ± % 1 Jahr Hoch Tief Stück Div. Termin Rend. 2024 2024 2025 2024 2025 in Mrd in % 

1&1 3) 16,16 15,74 16,14 +1,64 WW +67,95 WWW 19,78 9,90 14.415 0,05 16.05.24 0,3 0,05 1,79 1,79 9,02 9,02 2,9 22 
adesso 89,40 86,40 89,20 +2,53 WWW W -21,34 121,00 80,90 1.512 0,70 04.06.24 0,8 0,75 4,51 6,28 19,78 14,20 0,6 48 
Adtran Hold. 5,05 4,69 5,01 +5,17 WWWWWW WW -45,82 9,77 4,08 17.358 0,09 08.05.24 3,3 0,00 -3,44$ -0,18$ 0,00 0,00 0,4 72 
Adtran Networks 19,36 19,28 19,28 W -0,31 W -3,21 20,20 19,28 27.115 0,52 28.06.24 2,7 0,00 -0,02 -0,01 0,00 0,00 1,0 23 
Amadeus Fire 106,60 105,60 106,60 +0,38 W W -0,56 127,60 101,40 2.763 5,00 15.05.24 4,7 5,50 8,69 9,93 12,27 10,74 0,6 89  
Atoss Software 3) 114,60 111,60 114,60 +2,14 WW +13,47 W 139,25 93,10 12.524 1,69 30.04.24 1,5 1,69 2,44 2,84 46,97 40,35 1,8 50 
Auto1 Group 6,91 6,29 6,76 +8,78 WWWWWWWWWW W -17,88 9,98 3,27 309.938 k.A. 06.06.24 k.A. 0,00 -0,17 -0,05 0,00 0,00 1,5 45 
BayWa vNA 22,20 21,55 22,00 +1,38 WW WW -41,49 38,70 19,88 19.337 k.A. 11.06.24 k.A. 0,80 0,21 1,79 105 12,29 0,8 38 
Borussia Dortmund 3,67 3,60 3,65 W -0,14 W -16,4 4,68 3,32 22.199 k.A. 27.11.23 k.A. 0,06 0,51 0,13 7,15 28,04 0,4 63 
Cancom 3) 32,98 32,20 32,90 +1,04 W +29,02 W 34,00 21,26 45.485 1,00 24.06.25 3,0 1,00 1,46 1,71 22,53 19,24 1,2 67  
Ceconomy St. 2,98 2,87 2,98 +3,55 WWWW +22,85 W 3,39 1,70 157.553 k.A. 14.02.24 k.A. 0,10 0,43 0,43 6,93 6,93 1,4 36 
CeWe Stiftung 101,20 99,20 99,50 WW -1,49 +3,97 W 110,40 83,60 5.159 2,60 04.06.25 2,6 2,73 8,27 8,74 12,03 11,38 0,7 73 
CompuGroup Med. 3) 16,25 15,34 16,19 +4,79 WWWWW WWW -64,29 48,70 15,34 1.043.324 1,00 21.05.25 6,2 0,64 2,27 2,49 7,13 6,50 0,9 54 
Dermapharm Holding 36,30 35,75 36,10 +0,28 W W -16,82 49,48 30,80 2.441 0,88 27.06.24 2,4 1,00 2,07 2,38 17,44 15,17 1,9 32 
Deutz 5,64 5,34 5,51 WW -1,87 +4,66 W 6,41 3,64 680.715 0,17 08.05.24 3,1 0,20 0,69 0,85 7,98 6,48 0,8 100  
Douglas 17,30 17,08 17,24 +0,23 W 0 25,60 16,90 23.619 k.A.  k.A. 0,00 1,68 2,45 10,26 7,04 1,9 31 
Drägerwerk Vz. 54,60 52,40 53,80 W -0,19 +13,03 W 56,20 41,75 23.618 1,80 09.05.25 3,3 1,51 4,53 5,45 11,88 9,87 0,5 100 
Dt. Beteiligung 25,55 25,35 25,55 +0,2 W W -11,28 33,50 24,60 7.456 1,00 22.02.24 3,9 1,00 4,68 5,87 5,46 4,35 0,5 61 
Dt. Pfandbriefbank 5,70 5,49 5,70 +1,24 W W -17,76 7,77 3,67 273.326 k.A. 05.06.24 k.A. 0,35 0,55 0,86 10,35 6,62 0,8 92 
Dt. Wohnen Inh. 19,14 18,70 19,02 +1,39 WW W -7,94 24,10 16,46 104.162 0,04 06.05.24 0,2 0,04 -0,78 1,20 0,00 15,85 7,6 13  
Dürr 21,12 20,66 21,04 +1,94 WW W -24,64 29,80 18,54 44.048 0,70 16.05.25 3,3 0,70 2,00 2,67 10,52 7,88 1,5 74 
DWS Group 33,12 32,60 32,94 +0,43 W +18,75 W 44,88 26,54 116.121 6,10 06.06.24 18,5 2,20 3,34 4,06 9,86 8,11 6,6 16 
Eckert & Ziegler SE 3) 45,66 44,50 45,46 +0,75 W +31,92 WW 49,70 28,92 8.974 0,05 26.06.24 0,1 0,28 1,76 2,02 25,83 22,50 1,0 69 
Elmos Semicond. 3) 79,20 74,90 78,60 +4,38 WWWWW +2,61 W 92,90 59,00 6.848 0,85 15.05.25 1,1 1,30 5,74 6,25 13,69 12,58 1,4 36 
Energiekontor 3) 66,60 64,30 66,30 +2,47 WWW W -10,04 89,80 59,60 3.967 1,20 29.05.24 1,8 1,20 2,87 5,41 23,10 12,26 0,9 49  
Fielmann Grp. 44,00 42,40 44,00 +5,64 WWWWWW W -8,94 51,10 39,50 69.108 1,00 10.07.25 2,3 1,10 1,86 2,16 23,66 20,37 3,7 27 
flatexDEGIRO 12,76 12,43 12,55 W -0,04 +38,61 WW 14,30 7,61 133.063 0,04 04.06.24 0,3 0,00 1,03 1,12 12,18 11,21 1,4 81 
GFT Technologies 25,00 24,40 24,95 +1,22 W W -5,21 33,96 23,56 33.203 0,50 20.06.24 2,0 0,55 2,23 2,55 11,19 9,78 0,7 64 
Grand City Prop. 11,79 11,40 11,60 0 +60,11 WWW 11,83 7,07 38.726 0,82 26.06.24 7,1 0,57 1,04 1,01 11,15 11,49 2,0 40 
Grenke NA 26,65 25,50 26,55 +3,91 WWWW W -1,67 26,95 19,10 71.728 0,47 30.04.24 1,8 0,52 2,00 2,54 13,28 10,45 1,2 54  
Hamborner Reit 6,61 6,56 6,61 W -0,15 +4,75 W 7,06 6,07 4.610 0,48 25.04.24 7,3 0,48 0,14 0,20 47,21 33,05 0,5 82 
Heidelb. Druck 1,25 1,18 1,24 +2,98 WWW W -14,85 1,53 0,85 394.803 k.A. 25.07.24 k.A. 0,00 0,13 0,15 9,57 8,29 0,4 84 
Hornbach Hold. 78,90 77,70 78,90 +1,54 WW +14,51 W 82,30 55,05 5.067 2,40 05.07.24 3,0 2,40 7,83 9,63 10,08 8,19 1,3 43 
Hypoport SE 312,80 305,80 308,40 W -0,58 +96,68 WWWWW 348,40 98,45 4.609 k.A. 04.06.24 k.A. 0,00 1,98 4,72 156 65,34 2,1 60 
Indus Holding 23,60 23,10 23,55 +1,73 WW W -1,46 29,10 18,18 6.630 1,20 22.05.24 5,1 1,35 3,45 3,89 6,83 6,05 0,6 74  
Ionos Group 29,90 29,20 29,70 +0,68 W +131,31 WWWWWWW 29,90 11,92 85.278 k.A. 15.05.24 k.A. 0,00 1,31 1,68 22,67 17,68 4,2 15 
Jost Werke 43,20 42,00 43,20 +2,25 WWW W -13,08 53,20 40,05 3.274 1,50 08.05.25 3,5 1,59 5,63 6,25 7,67 6,91 0,6 45 
Klöckner & Co. NA 5,34 5,22 5,27 W -0,75 WW -37,71 8,83 5,22 117.215 0,20 28.05.25 3,8 0,20 0,54 0,85 9,76 6,20 0,5 58 
Kontron 3) 20,10 19,73 20,08 +1,52 WW +5,08 W 23,32 17,14 21.785 0,50 06.05.24 2,5 0,66 1,51 1,96 13,30 10,24 1,3 67 
KSB VA 650,00 638,00 646,00 +0,31 W +28,17 W 662,00 492,00 418 26,26 08.05.24 4,1 27,99 84,93 90,60 7,61 7,13 0,6 80  
KWS Saat 63,40 62,50 63,40 +0,79 W +10,07 W 64,60 45,35 4.162 0,90 05.12.24 1,4 1,00 5,28 4,92 12,01 12,89 2,1 30 
Metro St. 4,39 4,33 4,38 +0,34 W WW -41,2 8,11 4,21 18.543 0,55 07.02.24 12,6 0,13 0,14 0,32 31,25 13,67 1,6 30 
MLP 5,80 5,70 5,80 +0,35 W +5,07 W 6,63 4,42 68.330 0,30 27.06.24 5,2 0,34 0,54 0,60 10,74 9,67 0,6 47 
Mutares 34,15 33,30 34,15 +3,17 WWWW +44,7 WW 43,70 21,30 11.465 2,25 04.06.24 6,6 2,13 2,60 7,09 13,13 4,82 0,7 54 
Nagarro 3) 77,55 74,15 77,00 +3,91 WWWW W -10,2 94,30 63,10 13.098 k.A. 27.06.24 k.A. 0,00 4,64 6,03 16,59 12,77 1,1 55  
Norma Group NA 18,22 17,82 18,08 +0,44 W +12,79 W 19,80 13,91 15.777 0,45 13.05.25 2,5 0,51 1,63 1,97 11,09 9,18 0,6 85 
Patrizia 7,38 7,14 7,16 WW -2,19 WW -35,26 11,64 6,87 29.981 0,34 04.06.25 4,7 0,35 0,10 0,26 71,60 27,54 0,7 47 
PNE NA 3) 13,76 13,46 13,76 +1,33 WW +7,67 W 15,10 11,66 18.239 0,08 30.05.24 0,6 0,04 -0,11 -0,05 0,00 0,00 1,1 33 
ProSiebenSat.1 7,23 6,90 7,17 +7,09 WWWWWWWW W -13,68 9,10 4,88 682.578 0,05 30.04.24 0,7 0,27 1,05 1,14 6,83 6,29 1,7 56 
PVA TePla 14,98 14,60 14,86 +0,27 W W -21,04 23,66 13,82 57.071 k.A. 30.08.24 k.A. 0,00 1,33 1,40 11,17 10,61 0,3 95  
RENK Group 26,06 25,44 25,85 +0,21 W 0 39,75 17,01 125.492 0,30 26.06.24 1,2 0,44 0,87 1,14 29,71 22,68 2,6 31 
SAF Holland 17,82 17,56 17,82 +0,11 W +44,17 WW 19,58 10,96 18.468 0,85 11.06.24 4,8 0,87 2,49 2,64 7,16 6,75 0,8 90 
Salzgitter 18,73 18,06 18,48 +2,27 WWW WW -42,82 32,90 17,69 108.545 0,45 22.05.25 2,4 0,45 2,06 4,18 8,97 4,42 1,1 48 
Schaeffler Vz. 5,43 5,32 5,40 +1,03 W W -1,82 6,78 4,64 237.606 0,45 25.04.24 8,3 0,43 0,98 1,15 5,51 4,70 0,9 75 
Schott Pharma 32,18 30,90 32,18 +3,01 WWW 0 43,40 25,64 20.588 0,15 14.03.24 0,5 0,15 0,96 1,07 33,52 30,07 4,8 23  
SFC Energy 21,00 20,45 20,95 +1,45 WW W -5,42 25,05 16,00 10.900 k.A. 16.05.24 k.A. 0,00 0,55 0,83 38,09 25,24 0,4 100 
SGL Carbon 6,71 6,56 6,70 +1,36 WW W -17,79 8,27 5,62 9.879 k.A. 23.05.24 k.A. 0,00 0,50 0,74 13,40 9,05 0,8 40 
Sixt St. 68,35 66,90 68,00 +1,04 W WW -35,73 111,90 64,80 28.641 3,90 12.06.24 5,7 3,70 5,87 7,45 11,58 9,13 2,1 42 
SMA Solar Techn. 3) 28,84 27,04 28,64 +5,68 WWWWWW WWWW -69,55 92,45 25,36 117.417 0,50 28.05.24 1,7 0,00 1,71 2,58 16,75 11,10 1,0 55 
Sto & Co. KGaA Vz 162,60 160,00 162,00 +1,25 W +9,31 W 175,00 116,20 1.168 5,00 19.06.24 3,1 5,10 14,42 16,69 11,23 9,71 0,4 100  
Stratec 44,80 44,00 44,55 +0,68 W W -21,98 61,30 36,00 5.176 0,55 17.05.24 1,2 0,73 1,61 2,14 27,67 20,82 0,5 54 
Südzucker 13,36 12,70 13,09 WWWWW -4,03 W -23,09 16,75 12,26 766.249 0,90 18.07.24 6,9 0,78 2,72 1,54 4,81 8,50 2,7 29 
Süss MicroTec NA 3) 70,70 67,40 68,70 +5,37 WWWWWW +198,7 WWWWWWWWWW 70,70 15,02 143.565 0,20 03.06.25 0,3 0,29 1,82 2,47 37,75 27,81 1,3 83 
Synlab 11,18 11,02 11,08 0 +26,05 W 12,43 8,02 56.889 k.A. 17.05.24 k.A. 0,00 0,34 0,36 32,59 30,78 2,5 15 
Takkt 11,48 11,34 11,46 +0,35 W W -18,14 14,68 10,92 14.616 1,00 17.05.24 8,7 0,80 0,56 0,98 20,46 11,69 0,8 27  
thyssenkr. nucera 10,05 9,81 9,97 +1,63 WW WWW -58,46 23,64 9,06 62.303 k.A. 07.02.24 k.A. 0,00 -0,22 0,15 0,00 66,47 1,3 18 
Verbio 18,57 17,77 18,51 +1,87 WW WWW -53,54 45,84 16,50 43.094 0,20 02.02.24 1,1 0,20 0,71 1,40 26,07 13,22 1,2 29 
Vitesco Techn. Grp. 60,25 59,20 60,15 +1,09 W W -19,37 96,20 57,90 531 0,25 24.04.24 0,4 1,09 6,21 8,99 9,69 6,69 2,4 11 
Vossloh 48,50 47,50 48,35 +2,76 WWW +20,72 W 49,80 36,50 4.523 1,05 15.05.24 2,2 1,20 2,99 3,50 16,17 13,81 0,8 50 
Wacker Neuson NA 14,88 14,72 14,86 +0,54 W WW -31,04 24,70 14,70 28.434 1,15 23.05.25 7,7 0,84 1,75 2,23 8,49 6,66 1,0 42 

  

SDax   (auch im 1) Euro Stoxx 50, 2) Stoxx 50, 3) TecDax) 14663,29 | +1,56 % | 52-Wochen-Hoch  15.337,24 | 52-Wochen-Tief  11.973,73  

52 Wochen Letzte KGV 
11.7.2024 Verlauf ± % Vortag ± % 1 Jahr Hoch Tief Div. 2024 2025 

Abbott Laboratories 103,78 +0,71 W W -3,46 121,64 89,67 0,55 24,38 22,00 
AbbVie Inc 168,98 +0,5 W +24,64 W 182,89 132,70 1,55 16,40 15,24 
Adobe 564,95 +0,07 W +11,93 W 638,25 433,97 0,01 33,82 29,86 
Adv. Micro Devices 181,39 WW -1,4 +62,94 W 227,30 92,74 k.A. 56,21 35,30 
AES Corp. 18,53 +3,38 WWWWWW W -13,43 22,60 11,43 0,17 10,49 9,64  
AirBnB 150,10 WW -1,15 +9,13 W 170,10 113,24 k.A. 36,12 31,82 
Alphabet Inc. A 186,96 WWWW -2,21 +59,6 W 191,75 118,22 0,20 26,83 23,59 
Alphabet Inc. C 188,72 WWW -2,05 +60,33 W 193,31 118,69 0,20 27,15 23,90 
Altria Group 46,75 W -0,39 +2,42 W 47,21 39,07 0,98 9,97 9,61 
Am. Intl. Group 76,60 +0,84 W +30,38 W 80,83 57,02 0,40 14,59 11,32  
Amer. Electr. Power 90,01 +1,99 WWW +4,64 W 93,44 69,38 0,88 17,45 16,40 
Americ. Tower Reit 203,41 +3,42 WWWWWW +4,52 W 219,10 154,58 1,62 33,22 33,22 
American Airlines 10,57 WWWWWWWWW -5,2 W -43,78 19,08 10,86 0,10 5,81 4,21 
American Water 136,38 +3,11 WWWWW W -4,31 151,22 113,34 0,77 28,31 26,16 
Analog Devices 237,77 W -0,23 +24,52 W 241,88 154,99 0,92 41,31 32,37  
Ansys 332,00 +0,3 W W -0,52 364,31 258,01 k.A. 38,54 34,52 
Applied Materials 249,66 WWW -2,08 +81,49 W 255,89 129,21 0,40 32,37 28,00 
AT&T 18,70 W -0,21 +22,79 W 19,32 13,43 0,28 9,12 8,88 
Autodesk Inc. 250,42 +1,36 WW +18,09 W 279,53 192,01 0,02 35,84 33,50 
Automatic Data 237,04 +1,23 WW +4,71 W 256,84 205,53 1,40 28,18 25,83  
Baker Hughes 34,30 +1,36 WW +0,79 W 37,58 28,32 0,21 18,20 14,75 
Bank of America 41,68 W -0,14 +43,63 W 41,83 24,96 0,24 13,99 12,52 
Bank of New York 61,16 +0,77 W +36,98 W 60,91 39,66 0,42 12,07 10,89 
Berkshire Hath. B 415,18 +0,34 W +20,91 W 430,00 330,58 k.A. 23,46 22,91 
Biogen Inc. 236,49 +1,61 WWW W -15,49 281,12 189,44 k.A. 16,48 14,84  
Blackrock 824,23 +1,51 WW +16,06 W 845,00 596,18 5,10 21,66 19,16 
Booking Hold. 3.942,89 WW -1,18 +41,66 W 4.040,00 2.733,04 8,75 24,33 20,92 
Bristol-Myers Squibb 41,21 +0,22 W W -34,38 65,38 39,35 0,60 80,03 6,47 
Broadcom 1.719,87 WW -1,42 +94,99 W 1.851,62 795,09 5,25 39,32 30,97 
C.H.Robinson Worldw. 86,90 +1,71 WWW W -11,52 100,88 65,00 0,61 25,90 22,45  
Cadence Design 320,28 +0,15 W +38,13 W 328,99 217,77 k.A. 58,75 50,27 
Capital One 138,51 +1,41 WW +23,45 W 149,94 88,23 0,60 11,03 9,41 
CDW Corp. 223,28 +2,01 WWW +18,68 W 263,37 184,99 0,62 24,00 21,76 
Centerpoint Energy 30,00 +1,37 WW +0,38 W 31,57 25,42 0,20 20,14 18,75 
Charles Schwab 75,91 +1,72 WWW +31,83 W 79,49 48,66 0,25 25,72 19,25  
Charter Comm. 297,13 +1,08 WW W -21,86 458,30 236,08 k.A. 9,93 9,74 
Cintas Corp. 718,65 +0,4 W +45,84 W 719,98 474,74 1,35 52,29 47,52 
Citigroup 65,70 WWW -1,92 +41,19 W 66,99 38,17 0,53 12,47 9,88 
Cognizant Techn. 69,95 +3,12 WWWWW +4,12 W 80,09 62,14 0,30 16,43 15,34 
Colgate-Palmolive 97,44 +0,05 W +29,25 W 99,08 67,62 0,50 30,02 27,60  
Comcast A 37,80 +0,98 WW W -10,03 47,46 36,43 0,31 9,76 9,20 
ConocoPhilips 113,47 +0,85 W +5,61 W 135,18 105,77 0,78 13,82 12,23 
Consolidated Edison 91,08 +1,35 WW W -1,58 98,85 80,46 0,83 18,62 17,69 
Const. Energy Corp. 218,55 W -0,46 +131,61 W 236,30 93,89 0,35 30,56 27,55 
Copart Inc. 54,60 +0,87 W +20,57 W 58,58 42,41 k.A. 40,96 36,44  
Costar Group 74,91 +4,27 WWWWWWW W -15,19 100,38 67,35 k.A. 131 64,16 
Costco Wholesale Corp. 851,61 WWWWWW -3,7 +60,79 W 896,67 530,56 1,16 56,79 52,42 
Crowdstrike 374,03 W -0,11 +148,05 W 398,33 140,52 k.A. 132 102 
CSX Corp. 33,45 +1,61 WWW W -0,95 40,12 28,84 0,12 18,75 16,77 
CVS Caremark 58,04 +0,9 W W -18,56 83,25 52,77 0,67 9,03 8,08  
Danaher Corp. 246,77 +1,89 WWW +17,14 W 269,11 182,09 0,27 35,27 30,92 
Deere & Co. 362,47 +3,15 WWWWW W -12,4 450,00 345,94 1,47 15,54 15,76 
Delta Airlines 44,02 WWWWWWWWWW -6,05 W -9,54 53,86 30,60 0,15 7,27 7,19 
DexCom 113,57 +2,51 WWWW W -13,46 142,00 74,76 k.A. 69,01 54,66 
Diamondback Energy 207,92 +2,73 WWWWW +51,61 W 211,96 134,68 1,97 11,85 10,91  
Dollar Tree Stores 105,79 +3,23 WWWWW W -28,28 154,96 101,83 k.A. 19,54 17,30 
Dominion Energy 51,24 +2,99 WWWWW W -1,44 54,74 39,18 0,67 19,49 16,25 
Duke Energy 104,26 +1,41 WW +14,72 W 104,87 83,06 1,03 19,00 17,92 
Edison International 73,95 +2,17 WWWW +6,59 W 77,04 58,82 0,78 16,18 14,24 
Electronic Arts Inc. 144,82 +0,5 W +5,45 W 144,53 117,47 0,19 22,76 21,40  
Eli Lilly 935,21 W -0,49 +112,84 W 945,69 434,34 1,30 73,87 52,84 
Emerson Electric 113,16 +1,49 WW +23,27 W 116,76 83,10 0,53 22,50 20,45 
Excelon Corp. 35,30 +1,76 WWW W -15,37 43,53 33,35 0,38 15,74 14,66 
Exxon Mobil 113,14 +1,09 WW +6,77 W 123,75 95,77 0,95 13,70 12,83 
Fastenal Comp. 64,59 +1,7 WWW +9,55 W 79,04 53,83 0,39 34,10 31,50  
FedEx Corp. 300,55 +2,52 WWWW +16,31 W 302,41 224,69 1,38 18,37 15,66 
FirstEnergy 39,39 +1,21 WW +1,21 W 40,65 32,18 0,43 15,93 14,98 
Ford Motor 13,48 +2,32 WWWW W -11,52 15,28 9,63 0,15 7,37 7,59 
Fortinet 59,43 W -0,28 W -24,13 81,24 44,12 k.A. 36,52 32,98 
GE Aerospace 164,12 WW -0,96 +85,02 W 170,80 84,16 0,28 43,65 35,28  
GE HealthCare 79,75 +0,77 W W -1,86 94,50 62,35 0,03 20,32 18,19 
General Dynamics 284,18 +0,81 W +30,85 W 302,75 212,58 1,42 21,24 18,95 
General Motors 47,62 +2,33 WWWW +19,13 W 49,35 26,30 0,12 5,33 5,21 
Gilead Sciences 69,82 +1,56 WWW W -8,28 87,87 62,07 0,77 20,20 10,61 
Hunt Transport 164,00 +2,64 WWWW W -11,53 219,51 153,12 0,43 28,05 21,14  
IDEXX Laboratories 490,03 +1,37 WW W -4,82 583,39 372,50 k.A. 48,24 42,34 
Intuit Inc. 634,54 +0,27 W +36,84 W 676,62 473,56 0,90 41,03 36,56 
Intuitive Surgical Inc. 447,34 +0,58 W +31,92 W 448,10 254,85 k.A. 77,36 66,11 
Keurig Dr Pepper 32,31 +1,13 WW +2,93 W 35,00 27,66 0,22 18,30 16,98 
KLA Corp. 874,66 WWW -1,98 +90,36 W 894,77 440,15 1,45 40,87 33,46  
Kraft Heinz Co 31,97 +0,16 W W -10,27 38,96 30,68 0,40 11,48 10,90 
Lam Research 1.095,18 WWWWW -2,85 +76,81 W 1.129,50 574,42 2,00 40,10 32,79 
Lockheed Martin 460,72 W -0,11 W -1,19 479,50 393,77 3,15 19,07 17,90 
Lowe’s 228,68 +3,6 WWWWWW W -0,33 262,49 181,85 1,15 18,99 20,36 
Lululemon Athlet. 291,64 +1,24 WW W -23,15 516,39 283,49 k.A. 24,84 22,12  
Marriott Intl. 240,59 W -0,8 +25,79 W 260,57 180,75 0,63 27,55 24,21 
MasterCard 432,83 W -0,19 +8,81 W 490,00 359,77 0,66 32,92 28,31 
Meta Platforms 521,33 WWWW -2,5 +74,77 W 542,81 274,38 0,50 28,06 24,55 
MetLife 72,20 +0,82 W +21,88 W 74,68 57,70 0,55 9,20 8,08 
Microchip Techn. 93,70 WWWW -2,38 +6,01 W 100,57 68,75 0,45 20,72 38,75  
Micron Techn. 132,41 WWWWW -2,92 +108,19 W 157,54 61,75 0,12 118 15,11 
Moderna 121,01 +3,04 WWWWW W -0,92 170,47 62,55 k.A. 0,00 0,00 
Mondelez Intern. 65,10 WW -1,27 W -8,17 77,20 60,75 0,43 20,29 19,14 
Monster Beverage 50,37 +1,03 WW W -9,3 61,23 47,13 k.A. 30,95 26,99 
Morgan Stanley 105,10 +1,59 WWW +23,7 W 103,51 69,42 0,85 16,71 15,12  
Netflix 659,82 WWWW -2,63 +49,89 W 697,49 344,73 k.A. 38,96 32,17 
Nextera Energy 74,78 +2,59 WWWW +3,59 W 80,39 47,15 0,52 23,85 21,98 
NiSource 29,79 +1,97 WWW +8,07 W 29,44 22,86 0,27 18,84 17,51 
Norfolk Southern 218,40 +1,66 WWW W -5,87 263,66 183,09 1,35 20,23 17,31 
NVIDIA Corp. 130,33 WWWWWW -3,41 +2.973,46 WWWWWWWWWW 140,76 3,92 0,01 109 52,31  
O`Reilly Automotive 1.027,13 W -0,1 +6,16 W 1.169,11 860,10 k.A. 26,56 23,91 
Old Dominion Fr. 186,24 +2,26 WWWW W -1,44 227,80 165,49 0,26 34,28 28,98 
ON Semiconductor 76,43 W -0,21 W -20,91 111,35 59,34 k.A. 20,68 17,43 
Oracle Corporation 142,68 +0,43 W +24,19 W 145,79 99,26 0,40 27,91 24,83 
Paccar Inc. 104,07 +2,53 WWWW +20,83 W 125,50 80,94 0,30 13,62 13,03  
Palo Alto Networks 333,51 WW -1,05 +33,28 W 380,84 201,17 k.A. 65,13 58,60 
Paychex Inc. 118,38 +1,21 WW +0,2 W 129,70 106,27 0,98 27,40 25,86 
PayPal 60,21 +2,22 WWWW W -14,74 76,54 50,25 k.A. 15,45 13,93 
Pepsico 163,11 W -0,3 W -11,35 192,38 155,83 1,36 21,74 20,14 
Pfizer 28,53 +0,62 W W -20,81 37,80 25,20 0,42 13,20 11,28  
PG & E Corp. 17,91 +1,44 WW +1,27 W 18,95 14,71 0,01 14,32 13,16 
Philip Morris 103,92 +1,13 WW +5,4 W 104,90 87,23 1,30 17,91 16,33 
Pub Enterprise 77,06 +1,01 WW +22,4 W 76,41 53,71 0,60 22,78 20,65 
Qualcomm Inc. 204,39 WWW -2,11 +74,88 W 230,63 104,33 0,85 22,39 19,74 
Regeneron Pharma 1.082,99 +1,11 WW +51,08 W 1.081,17 715,22 k.A. 26,60 24,56  
Roper Technolog. 554,97 +0,35 W 0 569,50 472,18 0,75 33,19 30,35 
Ross Stores, Inc. 149,73 +1,15 WW +34,89 W 151,12 108,35 0,37 29,29 27,10 
RTX Corp. 101,45 +0,79 W +3,49 W 108,65 68,56 0,63 20,51 18,21 
Simon 150,43 +1,34 WW +22,29 W 157,82 102,11 2,00 22,20 24,35 
Southern Co. 79,58 +1,45 WW +12,51 W 80,84 61,56 0,72 21,59 20,04  
Southwest Airlines 26,83 WWWWW -2,91 W -31,53 39,24 21,91 0,18 35,58 17,79 
Starbucks Corp. 72,82 +0,43 W W -27,25 107,66 71,80 0,57 22,00 19,41 
Synopsys 619,83 +0,04 W +41,29 W 629,38 418,51 k.A. 51,54 44,65 
Take-Two Inter. Softw. 152,22 +2,28 WWWW +0,98 W 171,59 130,34 k.A. 67,03 64,93 
Target Corp. 149,48 +2,31 WWWW +12,06 W 181,86 102,93 1,12 18,19 17,39  
Tesla 262,71 W -0,21 W -2,62 299,29 138,80 k.A. 111 85,56 
Texas Instruments 202,62 W -0,49 +13,31 W 206,00 139,48 1,30 42,71 34,60 
Thermo Fisher 547,04 +1,89 WWW +5,35 W 603,82 415,60 0,39 27,41 24,53 
T-Mobile US 179,95 W -0,32 +28,52 W 182,67 131,47 0,65 21,72 17,67 
U.S. Bancorp 41,88 +2,65 WWWW +19,93 W 45,85 30,47 0,49 11,86 10,67  
Union Pacific 228,11 +1,65 WWW +10,31 W 258,66 199,33 1,30 22,00 19,54 
United Airlines Hold. 45,14 WWWWWWW -4,26 W -19,64 58,23 33,68 2,15 4,87 4,19 
UPS 138,34 +2,02 WWW W -25,32 192,98 132,90 1,63 18,37 15,50 
Verisk Analytics 277,46 W -0,02 +22,25 W 277,71 215,32 0,39 46,08 41,01 
Vertex Pharma. 490,32 W -0,27 +43,48 W 491,74 340,20 k.A. 31,34 29,55  
Walgreens Boots 11,40 +1,24 WW W -62,71 31,32 10,69 0,25 4,35 5,99 
Warner Bros. Disc. 7,36 +0,55 W W -44,66 14,76 6,94 k.A. 0,00 0,00 
Wells Fargo 60,18 +0,77 W +40,8 W 62,55 38,39 0,35 12,81 11,69 
Xcel Energy 53,87 +2,43 WWWW W -14,65 65,62 46,79 0,55 16,46 15,26 

S&P500 5605,37 | -0,51 % | 52-W.-Hoch  5.642,45 | 52-W.-Tief  4.103,78  

Aroundtown +78,48 WWWWWWWWWW 2,53 am 29.12.2023 

United Internet NA +71,34 WWWWWWWWW 25,06 am 25.1.2024 

TAG Immobilien +68,31 WWWWWWWWW 15,14 am 11.7.2024 

Traton +60,7 WWWWWWWW 36,70 am 26.4.2024 

(Auswahl, ohne DJ-Indextitel)

Ausgewählte Einzelwerte

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.
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 Schweiz Australien 

EURO-LEITZINSEN 

REFINANZIERUNG (REFI) 
Mindestbietungssatz 4,25% 
Mindestbietungssatz, 7 Tage (fällig 17.7.2024) 5.334 Mio. 

ZINSKANAL FÜR TAGESGELD 
Spitzenrefinanzierungsfazilität (ab 12.6.2024) 4,50% 
Einlagefazilität (ab 12.6.2024) 3,75% 

MINDESTRESERVE  Verzinsung (ab 26.10.2023) 3,75% 

BASISZINS  gem. § 247 BGB (ab 1.7.2024) 3,37% 

EURO-RENDITEN 

10.7.2024 Hypo. und Öffentl. 
Laufzeit Pfandbriefe

1 Jahr(e) 3,710 
2 Jahr(e) 3,450 
3 Jahr(e) 3,290 
4 Jahr(e) 3,210 
5 Jahr(e) 3,180 

Quelle: Deutsche Bundesbank 

Japan 1,08 W -0,45 1,08 
Kanada 3,42 WWW -1,52 3,47 
Neuseeland 4,57 W -0,46 4,59 
Niederlande 2,74 WWWWW -2,49 2,81 
Österreich 2,96 WWWW -1,96 3,02 
Portugal 3,05 WWWW -2,09 3,11 
Schweden 2,15 WWWWWWWWW -4,06 2,24 
Schweiz 0,57 WWWWWWWWWW -4,67 0,60 
Spanien 3,18 WWWW -1,85 3,24 
USA 4,18 WWWWWW -2,63 4,29 

Umlaufrendite 2,57 | +0,01 
52-Wochen-Hoch  2,95 | Tief  1,95  

AUSLÄNDISCHE LEITZINSEN 

Satz in % gültig ab 

Dänemark Diskontsatz 3,50 06.06.2024 
Grossbritannien Repo Satz 5,25 03.08.2023 
Polen Diskontsatz 5,80 04.10.2023 
Rumänien Reference Rate 6,75 05.07.2024 
Schweden Pensionssatz 3,75 08.05.2024 
Tschechien Diskontsatz 3,75 27.06.2024 
Ungarn Base Rate 7,00 18.06.2024 

 

  

6 Jahr(e) 3,170 
7 Jahr(e) 3,180 
8 Jahr(e) 3,190 
9 Jahr(e) 3,220 
10 Jahr(e) 3,240 

10.7.2024 Hypo. und Öffentl. 
Laufzeit Pfandbriefe 

ZINSVERGLEICHE 

09.07.24 
Festgeld 5tsd € 
1 Monat 1,056 
3 Monate 1,9262 
6 Monate 2,5449 
12 Monate 2,6922 
 
Spareckzins 0,4671 
 
Sparbrief 
1 Jahr 2,704 
2 Jahre 2,5523 
3 Jahre 2,4725 
5 Jahre 2,4177 
 
Dispositionskredit 12,0567 
 
Hypozinsen effektiv  
5 Jahre 3,94 
10 Jahre 3,70 
 
Ratenkredit 5 tsd €  
3 Jahre 7,4959 
5 Jahre 7,3145 
6 Jahre 7,4296 
 
Ratenkredit 10 tsd €  
3 Jahre 7,4792 
5 Jahre 7,2978 
6 Jahre 7,4122 

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

Zinsen

Zinsen  
 Europa 
 USA 
 GB 
 Japan

jeweils 1.5.2024 bis 11.7.2024 

INTERNATIONALE RENDITEN 

10-j. Staatsanleihen 11.7.2024 ± in % 10.7. 

Australien 4,37 +0,67 W 4,35 
Belgien 3,04 WWWW -1,78 3,09 
Dänemark 2,45 WWWW -1,92 2,49 
Deutschland 2,44 WWWWW -2,55 2,51 
Frankreich 3,07 WWW -1,54 3,12 
Griechenland 3,45 WWWWW -2,13 3,52 
Großbritannien 4,19 WW -0,71 4,22 
Hongkong 3,41 W -0,55 3,43 
Irland 2,84 WWWW -1,94 2,89 
Italien 3,78 WWWW -2,02 3,85 

 1.8.2023 11.7.2024

EuroStoxx50 4988,55 | +0,60 % | 52-Wochen-Hoch  5.121,71 | 52-Wochen-Tief  3.993,10  

Dow Jones 39839,32 | +0,30 % | 52-Wochen-Hoch  40.077,40 | 52-Wochen-Tief  32.327,20  

(ohne deutsche Indextitel) 52 Wochen Umsatz Letzte Div. Ergebnis KGV MK Streu. 
11.7.2024 / 17:10 h Verlauf ± % Vortag ± % 1 Jahr Hoch Tief Stück Div. Rend. 2024 2024 2025 in Mrd in % 

AB Inbev 56,36 +1,51 WWWWW +10,68 W 62,16 49,17 737.950 0,82 1,5 3,33 16,92 14,95 101,3 56 
Adyen 1.130,60 W -0,18 WWW -24,4 1.699,20 602,80 41.470 k.A. k.A. 28,15 40,16 31,90 35,1 86 
Ahold Delhaize 28,90 +0,31 W W -6,14 31,88 25,40 903.873 0,61 3,8 2,53 11,42 10,59 27,1 94 
Air Liquide 163,90 +1,11 WWWW +15,6 WW 179,47 137,60 271.113 2,91 1,8 6,25 26,22 23,68 94,8 100 
ASML Hold. 993,90 WWW -0,81 +56,5 WWWWWWWW 1.021,80 534,40 328.147 1,75 0,6 18,99 52,34 32,78 397,1 90 
AXA 32,08 +0,34 W +24,27 WWW 35,19 26,29 1.137.696 1,98 6,2 3,51 9,14 8,40 72,9 84 
Banco Santander 4,48 W -0,36 +34,4 WWWWW 4,93 3,33 7.603.720 0,10 3,9 0,75 5,98 5,75 69,4 94 
BBVA 9,72 +0,6 WW +40,02 WWWWWW 11,28 6,69 2.066.553 0,39 4,8 1,49 6,52 6,57 56,0 89 
BNP Paribas 61,97 +0,57 WW +10,35 W 73,08 52,82 968.863 4,60 7,4 9,21 6,73 6,10 70,1 82 
Danone 58,70 +0,96 WWW +6,69 W 63,80 50,59 301.511 2,10 3,6 3,53 16,63 15,49 39,9 93 
Enel 6,81 +1,08 WWWW +11,19 WW 6,89 5,47 16.806.278 0,22 6,3 0,67 10,16 10,16 69,2 71 
ENI 14,23 +0,38 W +7,56 W 15,83 13,17 4.229.036 0,23 6,6 2,11 6,75 6,68 46,8 70 
EssilorLuxottica 200,80 +2,11 WWWWWWW +17,07 WW 212,40 159,68 159.105 3,95 2,0 7,05 28,48 25,39 91,8 68 
Ferrari 396,40 WWW -0,8 +36,64 WWWWW 410,10 268,20 131.811 2,44 0,6 7,80$ 55,29 49,40 72,5 66 
Hermes Intern. 2.125,00 +1,87 WWWWWW +11,01 WW 2.436,00 1.641,00 27.750 21,52 1,2 44,66 47,58 42,34 224,3 33 
Iberdrola 12,03 +1,69 WWWWWW +13,14 WW 12,17 9,44 6.823.052 0,00 0,0 0,80 15,03 14,85 77,2 86 
Inditex 46,58 +1,7 WWWWWW +35,25 WWWWW 47,68 32,32 416.312 0,68 4,4 1,73 26,92 24,13 145,2 36 
ING Groep 16,70 +0,07 W +32 WWWW 16,85 11,43 5.115.124 0,76 6,6 1,91 8,74 8,11 55,2 89 
Intesa Sanpaolo 3,59 +0,43 W +50,81 WWWWWWW 3,77 2,31 46.903.763 0,15 8,2 0,47 7,64 7,33 65,6 88 
Kering 330,40 +1,68 WWWWWW WWWW -32,33 546,80 299,20 84.607 9,50 4,2 16,74 19,74 16,54 40,8 53 
L’Oréal 405,95 +0,63 WW W -0,76 461,85 372,00 130.823 6,75 1,7 12,96 31,32 28,77 217,1 45 
LVMH 712,30 +2,11 WWWWWWW WW -16,13 892,70 644,00 149.470 7,50 1,8 31,46 22,64 20,50 356,3 51 
Nokia 3,63 W -0,43 W -5,67 3,80 2,70 4.377.854 0,03 3,6 0,34 10,67 10,99 20,4 94 
Nordea Bank AB 10,93 +1,06 WWW +11,37 WW 11,79 9,75 2.380.859 0,92 8,4 1,44 7,59 7,81 38,3 89 
Pernod Ricard 130,50 +1,99 WWWWWWW WWWWW -34,04 204,90 125,30 190.413 2,35 3,6 8,07 16,17 15,59 33,1 73 
Prosus 33,33 +1,15 WWWW +12,25 WW 36,63 23,76 1.107.704 0,06 0,2 2,06 16,18 11,78 85,9 59 
Safran 204,40 W -0,2 +50,05 WWWWWWW 218,90 136,24 185.654 2,20 1,1 7,01 29,16 23,96 87,3 73 
Saint Gobain 77,98 +3,04 WWWWWWWWWW +38,14 WWWWW 82,76 48,87 375.308 2,10 2,7 6,30 12,38 11,37 39,3 82 
Sanofi S.A. 93,94 +0,42 W W -0,46 104,32 80,60 652.133 3,76 4,0 7,62 12,33 10,79 119,0 84 
Schneider Electr. 229,95 +0,92 WWW +43,18 WWWWWW 239,00 134,38 217.905 3,50 1,5 8,34 27,57 24,44 132,0 92 
Stellantis 18,59 +0,62 WW +13,77 WW 27,35 16,15 4.011.569 1,55 8,3 4,96 3,75 3,58 56,2 71 
TotalEnergies 62,92 W -0,19 +21,02 WWW 70,11 50,55 1.660.723 0,79 4,8 9,27 6,79 6,67 150,9 86 
UniCredit 36,66 WWWW -1,21 +72,27 WWWWWWWWWW 37,76 20,44 5.626.445 1,80 4,9 5,34 6,87 6,63 60,0 93 
Vinci 104,65 +0,72 WW +0,92 W 120,62 97,44 440.770 3,45 4,3 8,55 12,24 11,42 61,6 90 
Wolters Kluwer 151,40 WWWWWWWW -2,54 +38,96 WWWWW 156,60 107,00 313.787 1,36 1,4 4,91 30,84 27,88 37,6 89 

52 Wochen Umsatz Letzte Div. Ergebnis KGV MK Streu. 
11.7.2024 / 17:10 h Verlauf ± % Vortag ± % 1 Jahr Hoch Tief Stück Div. Rend. 2024 2024 2025 in Mrd in % 

3M 103,31 +1,61 WWWWWW +21,24 WWWW 106,04 71,35 900.098 0,70 4,5 7,17 15,68 14,37 57,2 95 
Amazon.com 195,82 WWWWWWW -1,99 +52,06 WWWWWWWWWW 201,20 118,35 15.071.498 k.A. k.A. 4,55 46,82 36,92 2.037,8 91 
American Express 239,37 +0,18 W +37,06 WWWWWWW 244,41 137,80 530.548 0,70 0,9 12,97 20,08 17,53 172,2 79 
Amgen Inc. 325,61 +1,22 WWWW +45,45 WWWWWWWWW 329,72 224,34 500.183 2,25 2,5 19,46 18,20 17,30 174,7 95 
Apple Inc. 226,74 WWWWWWWWWW -2,68 +20,56 WWWW 233,07 164,08 25.117.334 0,25 0,4 6,60 37,38 33,79 3.476,8 95 

Boeing 185,88 +1,17 WWWW WWW -15,03 267,54 159,70 1.418.610 2,06 3,9 -1,49 0,00 39,97 114,4 100 
Caterpillar 333,82 +1,67 WWWWWW +32,02 WWWWWW 382,01 223,76 611.228 1,41 1,4 21,67 16,76 15,96 163,3 94 
Chevron Corp. 156,51 +0,89 WWW W -1,02 171,70 139,62 1.973.261 1,63 3,6 12,79 13,31 12,07 288,4 93 
Cisco Systems 46,59 +0,68 WW WW -10,62 58,19 44,95 3.817.087 0,40 3,1 3,71 13,66 14,24 187,7 94 
Coca-Cola 62,98 +0,25 W +5,8 W 64,36 51,55 2.405.401 0,49 2,7 2,82 24,30 22,69 271,3 91 

Disney Co. 97,19 +0,23 W +8,6 WW 123,74 78,73 1.761.807 0,45 0,3 4,75 22,26 19,19 177,2 100 
Dow Inc. 52,67 +1,89 WWWWWWW W -1,41 60,69 47,26 893.146 0,70 4,9 2,94 19,49 13,81 37,0 100 
Goldman Sachs 482,87 +0,83 WWW +50,48 WWWWWWWWWW 483,16 289,36 595.691 2,75 2,0 36,72 14,31 12,91 155,7 100 
Home Depot 353,81 +2,8 WWWWWWWWWW +12,8 WW 396,87 274,26 1.525.752 2,25 2,2 15,11 25,48 25,54 350,8 100 
Honeywell 215,50 +0,47 WW +3,24 W 218,33 174,88 554.584 1,08 1,8 10,26 22,85 20,97 140,3 100 

IBM 179,24 +0,79 WWW +33,32 WWWWWW 199,18 132,94 682.739 1,67 3,4 9,94 19,62 18,64 164,7 94 
Intel 34,04 WWWWWWWWW -2,38 +2,22 W 51,28 29,73 16.853.151 0,13 2,0 1,10 33,67 18,99 144,9 95 
Johnson&Johnson 149,72 +0,22 W W -5,62 175,97 143,13 1.524.641 1,24 2,9 10,53 15,47 15,04 360,3 95 
JP Morgan Chase 207,67 W -0,01 +40,87 WWWWWWWW 210,38 135,19 2.668.815 1,15 1,8 16,36 13,81 13,51 596,4 100 
McDonald’s 252,94 +0,99 WWWW WWW -14,18 302,39 243,53 1.158.930 1,67 2,3 12,18 22,59 20,75 182,3 100 

Merck & Co. 128,00 +0,55 WW +17,76 WWW 134,63 99,14 1.635.709 0,77 2,1 8,62 16,16 14,02 324,2 95 
Microsoft 455,29 WWWWWWWW -2,35 +36,94 WWWWWWW 468,35 309,45 7.485.624 0,75 0,6 11,80 41,98 37,24 3.383,9 100 
Nike 73,61 +1,48 WWWWW WWWWWW -31,46 123,39 71,67 5.540.236 0,37 1,8 3,74 21,41 25,59 89,2 95 
Procter & Gamble 165,53 WWW -0,73 +11,78 WW 169,41 141,45 1.168.934 1,01 2,1 6,55 27,49 25,80 390,7 100 
Salesforce Inc. 253,74 +0,46 WW +14,73 WWW 318,72 193,68 1.695.255 0,40 0,1 8,22 33,58 27,89 245,9 100 

Travelers Comp. 208,75 +0,74 WWW +21,11 WWWW 232,75 157,33 328.871 1,05 1,8 17,82 12,74 10,89 47,8 95 
UnitedHealth 506,43 +1,13 WWWW +9,41 WW 554,70 436,38 979.725 2,10 1,3 27,59 19,97 17,77 466,1 100 
Verizon 41,07 0 +17,38 WWW 43,42 30,14 3.129.815 0,67 5,9 4,58 9,76 9,45 172,9 95 
VISA Inc. 261,14 WWW -0,71 +8,56 WW 290,96 227,68 2.784.593 0,52 0,7 9,95 28,55 25,41 411,1 95 
Walmart Inc. 69,42 WWWWW -1,41 +34,67 WWWWWWW 70,45 49,85 4.629.554 0,21 1,5 2,22 34,02 31,08 558,4 55 

DividendenrenditeTOPS des Jahres 52-Wochen-Hoch
Nordea Bank AB 8,4 % 

Stellantis 8,3 % 

Intesa Sanpaolo 8,2 % 

BNP Paribas 7,4 % 

ING Groep 6,6 % 

ENI 6,6 % 

Enel 6,3 % 

UniCredit +72,27 WWWWWWWWWW 37,76 am 8.7.2024 

ASML Hold. +56,5 WWWWWWWW 1.021,80 am 11.7.2024 

Intesa Sanpaolo +50,81 WWWWWWW 3,77 am 17.5.2024 

Safran +50,05 WWWWWWW 218,90 am 27.5.2024 

Schneider Electr. +43,18 WWWWWW 239,00 am 16.5.2024 

BBVA +40,02 WWWWWW 11,28 am 4.4.2024 

Wolters Kluwer +38,96 WWWWW 156,60 am 28.6.2024 

  KGV
Stellantis 3,7 

Banco Santander 6,0 

BBVA 6,5 

BNP Paribas 6,7 

ENI 6,7 

TotalEnergies 6,8 

UniCredit 6,9 

 

Aktuelle Kursinformationen �nden Sie unter 
 http://�nanzen.handelsblatt.com 
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Devisenmärkte

Devisen-  und  Sortenkurse  für 1 Euro 

11.7.2024 Devisen1, 3) 3 Monate4) 
Geld Brief Geld Brief 

Australien A $ 1,6040 1,6042 +32,75 +33,14 
Dänemark dkr 7,4404 7,4804 -73,17 -70,84 
Großbrit. £ 0,8408 0,8448 +30,86 +30,95 
Hongkong HK $ 8,4943 8,4954 +151,85 +173,84 
Japan Yen 175,0800 175,5600 -162,16 -160,66 
Kanada kan $ 1,4733 1,4853 +29,38 +29,66 
Neuseeland NZ $ 1,7784 1,7786 +75,08 +75,87 
Norwegen nkr 11,6987 11,7467 +252,56 +256,24 
Polen Zloty 4,2550 4,2571 +230,08 +232,75 
Schweden skr 11,4018 11,4498 -47,66 -44,63 
Schweiz sfr 0,9725 0,9765 -63,51 -63,36 
Singapur S $ 1,4599 1,4602 -0,79 +1,13 
Südafrika Rand 19,5935 19,6089 +2203,73 +2222,60 
Tschechien Krone 25,3495 25,3584 +37,83 +44,68 
USA US-$ 1,0821 1,0881 +46,47 +46,57 

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

Australien +80,71 +81,67 1,6075 1,5281 1,7062 
Dänemark -144,02 -138,53 7,4606 7,1156 7,9272 
Großbrit. +64,17 +64,41 0,8431 0,8058 0,8954 
Hongkong +364,37 +423,05 8,4767 7,9135 9,6042 
Japan -312,22 -311,44 175,3900 166,2561 186,1068 
Kanada +60,24 +60,96 1,4796 1,4046 1,5724 
Neuseeland +150,41 +152,45 1,7836 1,6890 1,8999 
Norwegen +596,12 +604,60 11,6725 11,1216 12,5971 
Polen +528,08 +534,82 4,2545 3,9884 4,5978 
Schweden -113,68 -106,62 11,4190 10,8847 12,1388 
Schweiz -124,85 -123,74 0,9749 0,9324 1,0307 
Singapur +2,24 +6,74 1,4627 1,3758 1,5749 
Südafrika +4476,44 +4515,49 19,6270 18,1402 22,6331 
Tschechien +43,99 +62,50 25,3610 23,9744 27,4817 
USA +94,07 +94,32 1,0855 1,0373 1,1468 

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, *= letzt verfügbar, Stand ME(S)Z 17:11 Uhr. 

US $ je Euro 1,0880 | +0,46% 
52-W-.Hoch  1,1276 | Tief  1,0448  Devisen-Cross-Rates 

11.7.2024 Euro US $ Pfund Yen sfr kan-$ Yuan 

Euro - 1,0879 0,8416 172,4474 0,9722 1,4812 7,9034 

US $ 0,9191 - 0,7735 158,5050 0,8937 1,3616 7,2647 

Pfund 1,1880 1,2926 - 204,8824 1,1550 1,7598 9,3904 

Yen 0,0058 0,0063 0,0049 - 0,0056 0,0086 0,0458 

sfr 1,0285  1,1190  0,8656  177,3662  -  1,5234  8,1297  

Mitgeteilt von

Hinweis zum Kursteil: Telefon: 0800 0002053 oder Mail hb.aboservice@vhb.de.  Aktien: Börsenplatz Dax, MDax, SDax ist Xetra; Euro Stoxx, Dow Jones und S&P500 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 Dividendenan-
gaben 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 ge-
zahlten oder vorgeschlagenen Dividende als Summe des letzten Geschäftsjahres. Die ausgewiesenen Gewinnschätzungen beruhen auf Ibes-Daten. MK = 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 Gewinn- 
schätzungen. Streu.: = Streubesitz. k.A. = keine Angaben. Nikkei-Index = © Nihon Keizai Shimbun.  
Alle Angaben ohne Gewähr - keine Anlageberatung oder -empfehlung.
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Name Whrg. ISIN Rückn. Perf. 3J. in % 
Donnerstag, den 11.7.2024 

INVESTMENTFONDS1) 

Nachhaltigkeits-Fonds (ESG) 

  

 

Telefon +49 69 7147-652  www.deka.de 

DBA ausgewogen* EU DE000DK2CFR7 125,44 + 5,79 
DBA dynamisch* EU DE000A2DJVV1 115,56 + 9,10 
DBA konservativ* EU DE000DK2CFP1 103,81 + 1,12 
DBA moderat* EU DE000DK2CFQ9 114,11 + 2,91 
DBA offensiv* EU DE000DK2CFT3 247,06 + 16,28 

Deka-Nach.E.St CF A* EU LU2206794112 102,13 + 6,02 
Deka-Nachh ManSel* EU DE000DK1CJS9 114,03 + 0,43 
Deka-NachhAkt CF* EU LU0703710904 295,07 + 21,26 
Deka-NachhRent CF A* EU LU0703711035 120,92 – 5,25 
Deka-NachStrInv CF* EU DE000DK2EAD4 143,14 + 10,15 

Deka-NachStrInv TF* EU DE000DK2EAE2 137,34 + 7,80 
Nachh Dynamisch CF* EU DE000DK0V6U7 98,05 – 1,55 
Nachh Mlt Asset CF* EU DE000DK0V5F0 106,06 + 2,84 
Nachh Mlt Asset TF* EU DE000DK0V5G8 104,07 + 1,31 
Nachhltg Gl Champ CF* EU DE000DK0V554 154,64 + 28,90 

NachSeAkREd CF* EU DE000DK0V7B5 85,30  
Naspa Na PS-Chance* EU LU0104457105 67,32 + 13,62 
Naspa Na PS-ChanceP* EU LU0202181771 137,30 + 10,98 
Naspa Na PS-Ertrag* EU LU0104455588 44,90 – 1,86 
Naspa Na PS-Wachst* EU LU0104456800 45,00 + 1,77 

Naspa-Ak.Gb NachCF* EU DE0009771956 87,57 + 16,97 
Naspa-Ak.Gb NachTF* EU DE000DK0LNH7 129,30 + 15,00 

METZLER ASSET MANAGEMENT GMBH 
RWS-Aktienf.Nachh* EU DE0009763300 110,14 + 8,89 

ODDO BHF ASSET MANAGEMENT 
Exk:PolarisBal DRw EU LU0319574272 90,75 + 9,03 
Exk:PolsDyn DRw EU LU0319577374 115,68 + 13,61 
Polaris Flexi DRw EU LU0319572730 96,26 + 8,17 
Polaris Mod DRw* EU DE000A0D95Q0 73,77 + 3,02 

  

 

Growing Mkts 2.0 EU LU0800346016 267,27 – 3,64 
Klima EU LU0301152442 114,57 – 9,70 
Öko Rock‘n‘Roll EU LU0380798750 160,17 – 16,92 
ÖkoVision Classic EU LU0061928585 229,00 – 9,99 
Water For Life C EU LU0332822492 215,92 – 10,52 

  

 

Telefon 069 58998-6060 
www.union-investment.de 

PrivatFonds: Nachh* EU LU1900195949 55,67 + 1,66 
UniNachh AkEu A* EU LU0090707612 71,48 + 19,44 
UniNachh AkEu netA* EU LU0096427496 59,83 + 18,20 
UniNachh Akt Glob* EU DE000A2N7V22 160,08 + 24,73 
UniNachh AktDeu nA* EU DE000A2QFXN4 94,41  

UniNachh AktDeut A* EU DE0009750117 244,84 + 2,21 
UniNachhaltig A Gl* EU DE000A0M80G4 178,21 + 26,05 
UniRak Na.Kon. A* EU LU1572731245 109,28 – 7,18 
UniRak Nach.K-net-* EU LU1572731591 107,99 – 8,16 
UniRak Nachh.A net* EU LU0718558728 97,50 + 3,32 

UniRak NachhaltigA* EU LU0718558488 101,30 + 4,41 
UniZukunft Klima A* EU DE000A2QFXR5 48,07  
UniZukunft Kli-neA* EU DE000A2QFXS3 48,82  

ADEPT INVESTMENT MANAGEMENT PLC 
Ad Inv.M.plc SF 15* EU IE00BP41KY74 10,82 + 2,37 

  

 

alpenprivatbank.com  Telefon +43 5517 202-01 

German Select R EU LU0181454132 209,50 – 10,59 
Vermögensf-Ausgewo EU LU0327378542 156,41 + 4,30 
Vermögensf-Defens EU LU0327378468 145,40 – 0,44 
Vermögensf-Konserv EU LU0327378385 137,35 – 2,83 
Vermögensf-Offensiv EU LU0327378625 152,25 + 4,28 

ALTE LEIPZIGER 
€uro Short Term EU DE0008471699 40,97 – 3,89 
Aktien Deutschland EU DE0008471608 123,63 – 3,85 
AL Trust €uro Relax EU DE0008471798 49,87 – 8,53 
AL Trust Stab. EU DE000A0H0PF4 65,37 – 2,78 
AL Trust Wachst IT EU DE000A2PWPE6 71,30 + 6,27 

AL Trust Wachstum EU DE000A0H0PG2 88,21 + 3,77 
Trust €uRen IT EU DE000A2PWPA4 43,47 – 16,01 
Trust €uro Renten EU DE0008471616 38,10 – 16,14 
Trust Akt Europa EU DE0008471764 58,21 + 12,73 
Trust Chance EU DE000A0H0PH0 106,37 + 12,49 

Trust Chance IT EU DE000A2PWPC0 87,34 + 16,05 
Trust Glb Inv IT EU DE000A2PWPB2 82,24 + 1,81 
Trust Glbl Invest EU DE0008471715 121,92 + 2,01 
Trust Stab IT EU DE000A2PWPD8 59,32 – 0,87 

  

 

Mlt Axx-Europa A* EU LU0138526776 329,84 – 9,84 
Mlt Axx-Europa B* EU LU1221107615 145,95 – 16,53 

  

 

BNP Paribas Funds 

Aqua* EU LU1165135440 219,43 + 14,34 
China Equity* EU LU0823425839 133,97 – 46,89 
Climate Impact* EU LU0406802339 263,94 – 8,48 
Consumer Inn* EU LU0823411706 309,34 – 10,02 
Disruptive Techno* EU LU0823421689 2.607,59 + 44,54  

Energy Transition* EU LU0823414635 430,42 – 66,78 
Euro Equity* EU LU0823401574 744,73 + 17,89 
Euro HY ShortDu Bd* EU LU1022394404 120,68 + 4,47 
Health Care Innov* EU LU0823416762 1.752,93 + 21,62 
SMaRT Food* EU LU1165137149 121,31 – 12,79 

COMMERZ REAL 
hausInvest EU DE0009807016 43,65 + 7,93 

DAVIS FUNDS SICAV 
Global A* US LU0067889476 51,93 – 2,93 
Value Fund A* US LU0067888072 87,62 + 15,36 

  

 

Telefon +49 69 7147-652  www.deka.de 

AriDeka CF* EU DE0008474511 90,95 + 19,23 
BasisStrat Flex CF* EU DE000DK2EAR4 119,07 + 2,33 
BerolinaRent Deka* EU DE0008480799 37,78 – 4,06 
BW Zielfonds 2025* EU DE000DK0ECP8 40,66 – 7,72 
BW Zielfonds 2030* EU DE000DK0ECQ6 53,76 – 0,61  

Deka-Europ.Bal. CF* EU DE0005896872 53,70 – 5,28 
Deka-Europ.Bal. TF* EU DE000DK1CHH6 106,39 – 5,70 
Deka-Europa Akt Str* EU DE0008479247 88,87 + 15,03 
DekaFonds CF* EU DE0008474503 126,54 + 3,85 
Deka-Global Bal CF* EU DE000DK2J8N2 104,13 – 0,82  

Deka-Global Bal TF* EU DE000DK2J8P7 101,44 – 1,84 
Deka-MegaTrends CF* EU DE0005152706 151,25 + 26,91 
Deka-Na.Div Str CF* EU DE000DK0V521 135,80 + 21,53 
Deka-Nach Div RhEd* EU DE000DK0EF98 102,81 + 4,87 
Deka-Sachwer. CF* EU DE000DK0EC83 107,55 + 6,49  

Deka-Sachwer. TF* EU DE000DK0EC91 104,46 + 5,38 
DekaSpezial CF* EU DE0008474669 643,76 + 36,03 
DekaTresor* EU DE0008474750 84,51 + 0,59 
Div.Strateg.CF A* EU DE000DK2CDS0 206,12 + 27,73 
DivStrategieEur CF* EU DE000DK2J6T3 110,20 + 20,98  

Euro Potential CF* EU DE0009786277 166,03 – 16,88 
EuropaBond CF* EU DE000DK091G0 94,34 – 19,64 
EuropaBond TF* EU DE0009771980 34,15 – 20,82 
Frankf.Sparinrent* EU DE0008479981 51,28 – 1,26 
Frankf.Sparinvest* EU DE0008480732 162,63 + 2,58  

GlobalChampions CF* EU DE000DK0ECU8 355,29 + 34,96 
GlobalChampions TF* EU DE000DK0ECV6 317,89 + 32,11 
Mainfr. Strategiekonz.* EU DE000DK2CE40 188,98 + 5,07 
Mainfr. Wertkonz. ausg.*EU DE000DK1CHU9 96,27 – 0,70 
Multi Asset In.CFA* EU DE000DK2J662 83,42 – 1,31  

Multirent-Invest* EU DE0008479213 30,40 + 2,79 
Multizins-INVEST* EU DE0009786061 24,15 – 3,46 
NachSeAkReEdTF* EU DE0009771907 43,06 – 13,21 
Naspa-Fonds* EU DE0008480807 38,97 + 0,69 
RenditDeka* EU DE0008474537 21,66 – 11,67  

RenditDeka TF* EU DE000DK2D640 27,94 – 12,10 
RentenStratGl TF* EU DE000DK2J6Q9 75,99 – 13,21 
RentenStratGlob CF* EU DE000DK2J6P1 76,55 – 12,21 
RentenStratGlob PB* EU DE000DK2J6R7 76,56 – 12,09 
Rntfds RheinEdit* EU DE0008480666 28,65 – 2,76  

Technologie CF* EU DE0005152623 95,18 + 45,95 
UmweltInvest CF* EU DE000DK0ECS2 204,47 – 4,84 
UmweltInvest TF* EU DE000DK0ECT0 180,66 – 6,88 
Weltzins-Invest P* EU DE000A1CXYM9 18,74 + 4,05 

DEKA INTERN.(LUX)(DEKA-GRUPPE) 
1822 Str.Cha.Pl.* EU LU0151488458 146,50 + 4,54 
1822 Str.Chance* EU LU0151488029 97,83 + 7,63 
1822 Str.Ert.Pl.* EU LU0151486320 44,55 – 4,42 
1822 Str.Wachstum* EU LU0151487302 52,27 + 1,61 
Berol.Ca.Premium* EU LU0096429609 89,70 + 8,82  

Berol.Ca.Sicherh.* EU LU0096428973 40,89 – 2,45 
Berol.Ca.Wachst.* EU LU0096429351 40,09 + 2,40 
DekaEuAktSpezAV* EU LU1508335152 148,63 + 12,42 
DekaEuAktSpezCF(A)* EU LU0835598458 209,45 + 12,46 
Deka-FlexZins CF* EU LU0249486092 989,55 + 4,66  

Deka-FlexZins PB* EU LU0475811682 996,47 + 4,64 
Deka-FlexZins TF* EU LU0268059614 990,65 + 4,55 
DekaGlobAktLRCF(A)* EU LU0851806900 238,02 + 19,72 
Deka-Indust 4.0 CF* EU LU1508359509 233,88 + 18,36 
Deka-Indust 4.0 TF* EU LU1508360002 221,61 + 15,84  

Köln Str.Chance* EU LU0101437480 71,78 + 8,72 
Köln Str.Ertrag* EU LU0101436672 41,81 – 3,83 
Köln Str.Wachstum* EU LU0101437217 42,25 + 1,71 
KölnStr.Chance+* EU LU0117172097 63,41 + 5,72 
UnterStrat Eu CF* EU LU1876154029 181,61 – 4,00 

DEKA IMMOBILIEN INVESTMENT 
Deka Immob Europa* EU DE0009809566 47,92 + 8,79 
Deka Immob Global* EU DE0007483612 55,07 + 5,94 
Deka-Immo Nordam* US DE000DK0LLA6 55,28 + 6,91 
Deka-ImmoMetropol* EU DE000DK0TWX8 51,41 + 4,96 
WestInv. InterSel.* EU DE0009801423 47,89 + 7,87 

DEKA-VERMÖGENSMANAGEMENT GMBH 
Deka-BaAZSt off 25* EU DE000DK0LPS9 113,34  
Deka-PB Wert 4y* EU DE000DK0EC42 105,54 + 1,06 
Deka-PfSel ausgew* EU DE000A2N44B5 112,99 + 4,41 
Deka-PfSel dynam* EU DE000A2N44D1 130,62 + 14,16 
Deka-PfSel moderat* EU DE000A2N44C3 100,75 – 1,19  

DekaStruk.5Chance* EU DE000DK1CJP5 202,16 + 11,00 
DekaStruk.5Chance+* EU DE000DK1CJQ3 325,63 + 8,57 
DekaStruk.5Ertrag+* EU DE000DK1CJM2 95,32 – 2,77 
DekaStruk.5Wachst.* EU DE000DK1CJN0 103,52 + 2,81 
Hamb Stiftung D* EU DE000DK0LJ38 949,13 – 0,83  

Hamb Stiftung I* EU DE000A0YCK34 859,77 – 0,90 
Hamb Stiftung P* EU DE000A0YCK42 84,24 – 1,86 
Hamb Stiftung T* EU DE000A0YCK26 112,52 – 1,89 
Haspa TrendKonz P* EU LU0382196771 87,78 – 3,20 
Haspa TrendKonz V* EU LU1709333386 94,24 – 2,02  

LBBW Bal. CR 20* EU LU0097711666 44,63 – 0,67 
LBBW Bal. CR 40* EU LU0097712045 52,83 + 2,07 
LBBW Bal. CR 75* EU LU0097712474 71,87 + 9,43 

Priv BaPrem Chance* EU DE0005320022 170,71 + 18,62 
Priv BaPrem Ertrag* EU DE0005320030 46,26 – 5,76 

DWS 
Offene Immobilienfonds 
grundb. europa IC: EU DE000A0NDW81 37,83 + 2,58 
grundb. europa RC EU DE0009807008 37,76 + 1,24 
grundb. Fok Deu RC EU DE0009807081 53,37 + 3,16 
grundb. Fokus D IC: EU DE0009807099 53,98 + 4,63 
grundb. global IC: EU DE000A0NCT95 49,35 – 0,82  

grundb. global RC EU DE0009807057 48,81 – 2,18 

  

 

www.guinnessgi.com/de 
info@guinnessgi.com 

Global Equity Inc* EU IE00BVYPP024 17,75 + 34,08 
Global Innovators* EU IE00BQXX3L90 35,71 + 37,81 
Sustainable Energy* EU IE00BFYV9M80 22,46  

GUTMANN KAPITALANLAGE 
PRIME VAL Growth A EU AT0000803689 144,93 + 0,68 
PRIME VAL IncomeA EU AT0000973029 129,03 – 3,94 

  

 

www.hal-privatbank.com 

ERBA Invest OP EU LU0327349527 30,55 + 4,98 
HAL Europ SmCap Eq* EU LU0100177426 155,38 – 7,61 
HAL Global Bnd Opp* EU LU0328784664 96,46 – 15,91 
HAL MultiAsset Con* EU LU0456037844 109,26 – 6,75 
HAL MultiAsset Dyn* EU LU0090344473 138,98 + 16,21 

  

 

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 83,01 – 1,68 
HWB Alex.Str.Ptf V* EU LU0322055426 83,03 – 1,71 
HWB Europe Pf.* EU LU0119626884 4,50 – 8,64 
HWB Inter.Pf.* EU LU0119626454 4,82 – 4,80 
HWB Pf. Plus R* EU LU0277940762 112,60 + 3,89  

HWB Pf. Plus V* EU LU0173899633 112,61 + 3,93 
HWB Vict.Str.Pf. R* EU LU0277941570 1.361,62 – 3,53 
HWB Vict.Str.Pf. V* EU LU0141062942 1.362,13 – 3,54 
HWB Wdelan + R* EU LU0277940929 51,23 – 4,71 
HWB Wdelan + V* EU LU0254656522 51,58 – 4,66 

IFM INDEPENDENT FD. MANAGAMENT AG 
ACATIS FV Akt.Gl.* EU LI0017502381 284,28 + 0,24 

INKA INTERN. KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT 
APO High Yld Spez* EU DE000A0F4ZC4 9.449,99 – 1,16 
StSk. Dü. Abs. Ret.* EU DE000A0D8QM5 108,83 + 1,53 

  

 

Die Fonds-Designer 
www.ipconcept.com 

ME Fonds PERGAMONF EU LU0179077945 935,35 + 11,38 
ME Fonds Special V EU LU0150613833 3.456,27 + 2,21 
Stuttg. Aktienfd. EU LU0383026803 141,13 + 13,25 
Stuttg. Divid.fd. EU LU0506868503 112,41 + 14,66 
Stuttg. Energiefd. EU LU0434032149 40,09 + 9,86 

KANAM GRUND KAPITALANLAGEGES.MBH 
Leading Cities* EU DE0006791825 86,85 – 11,08 

LILUX 
LiLux Convert* EU LU0069514817 254,60 + 0,55 
LiLux-Rent* EU LU0083353978 233,66 – 0,30 

LLB INVEST KAPITALANLAGEGES.MBH 
Constantia ZZ1 EU AT0000989090 137,00 – 3,18 

LRI INVEST S.A. 
NW Global Strategy* EU LU0303177777 127,02 + 25,23 

  

 

Telefon +49 69 78808 137 
fonds@mainfirst.com www.mainfirst.com 

AbsRet Multi Ass A* EU LU0864714000 148,37 + 0,68 
EmMkts CorpB Bal A2* EU LU0816909369 111,99 – 17,71 
Germany Fund A* EU LU0390221256 225,84 – 17,10 
Global Equities A* EU LU0864709349 387,78 + 4,17 
Top Europ. Ideas A* EU LU0308864023 126,25 + 0,82 

  

 

www.meag.com 
privatanleger@meag.com  

Dividende A* EU DE000A1W18W8 65,83 + 25,46 
ERGO Vermög Ausgew* EU DE000A2ARYT8 57,18 + 4,36 
ERGO Vermög Flexi* EU DE000A2ARYP6 60,11 + 6,79 
ERGO Vermög Robust* EU DE000A2ARYR2 49,16 – 2,98 
EuroBalance* EU DE0009757450 67,36 + 14,95  

EuroErtrag* EU DE0009782730 66,42 – 1,95 
EuroFlex* EU DE0009757484 41,38 + 0,53 
EuroInvest A* EU DE0009754333 103,13 + 15,65 
EuroKapital* EU DE0009757468 60,05 + 19,47 
EuroRent A* EU DE0009757443 26,86 – 10,81  

FairReturn A* EU DE000A0RFJ25 54,40 – 1,37 
GlobalAktien* EU DE000A2PPJZ8 67,06  
GlobalBalance DF* EU DE0009782763 73,94 + 2,44 
GlobalChance DF* EU DE0009782789 87,49 + 18,69 
Nachhaltigkeit A* EU DE0001619997 164,36 + 30,47  

ProInvest* EU DE0009754119 215,71 + 7,30 
VermAnlage Komfort* EU DE000A1JJJP7 63,70 + 9,10 
VermAnlage Ret A* EU DE000A1JJJR3 77,72 + 12,17 

METZLER ASSET MANAGEMENT GMBH 
RWS-DYNAMIK A* EU DE0009763334 38,68 + 8,88 
RWS-ERTRAG A* EU DE0009763375 15,83 + 1,02 

ODDO BHF ASSET MANAGEMENT 
Basis-Fonds I Nach* EU DE0008478090 144,26 + 4,53 
Substanz-Fonds* EU DE000A0NEBQ7 1.325,53 + 0,94 
Vermögens-Fonds* EU DE000A0MYEJ6 843,53 – 1,67 

PAYDEN & RYGEL GLOBAL LTD. 
Gl.Em.Mkts Bd € A* EU IE00B04NLM33 18,96 – 13,01 
Global HY Bond USD* US IE0030624831 33,87 + 6,75 
International Bd $* US IE0007440070 26,19 – 9,86 
International Bd €* EU IE0031865870 14,82 – 14,77 

QUINT:ESSENCE CAPITAL S.A. 
Strategy Defensive* EU LU0063042062 137,68 + 5,33 
Strategy Dynamic* EU LU0063042229 301,34 + 7,76 

  

 

Telefon: 0800 1685555  www.sauren.de 

Sauren Abs Return A EU LU0454070557 12,18 + 4,46 
Sauren Gl Bal A EU LU0106280836 22,49 + 5,34 
Sauren Gl Def A EU LU0163675910 17,37 + 4,01 
Sauren Gl Growth A EU LU0095335757 52,36 + 5,10 
Sauren Gl Opport A EU LU0106280919 43,11 – 2,37  

Sauren Gl Stab Gr A EU LU0136335097 34,65 + 4,62 

SECURITY KAPITALANLAGE AG 
SUP1-Ethik Rent A* EU AT0000855606 66,01 – 6,58 
SUP1-Ethik Rent T* EU AT0000A07HR9 85,26 – 6,58 
SUP1-Ethik Rent T4* EU AT0000A20CS1 1.001,77 – 5,31 
SUP2–Ethik Mix A* EU AT0000855614 82,17 + 3,63 
SUP2–Ethik Mix T* EU AT0000A07HS7 117,28 + 3,63  

SUP3-Ethik A* EU AT0000904909 778,82 – 3,69 
SUP3-Ethik T* EU AT0000A07HT5 1.064,44 – 3,69 
SUP3-Ethik T4* EU AT0000A20CT9 1.110,34 – 1,47 
SUP4-Ethik Akt A* EU AT0000993043 139,08 + 23,81 
SUP4-Ethik Akt T* EU AT0000A07HU3 158,31 + 23,81  

SUP4-Ethik Akt T4* EU AT0000A20CV5 1.890,65 + 28,91 
SUP5-Ethik Kurz A* EU AT0000A01UQ7 97,79 – 3,90 
SUP5-Ethik Kurz T* EU AT0000A01UR5 116,85 – 3,91 
SUP5-Ethik Kurz T4* EU AT0000A20CW3 998,05 – 3,33 

SEMPER CONSTANTIA INVEST GMBH 
Constantia ZZ1 EU AT0000989090 137,00 – 3,18 

STATE STREET 
Luxembourg Funds 
Asia Pac Val S I* US LU1159224911 18,25 + 9,88 
Can Ind Equity I* CA LU1159237574 17,32 + 39,25 
Can Ind Equity P* CA LU1159237657 16,79 + 37,59 
EC Treas Bd Ind IC* EU LU0570151364 11,33 – 17,26 
EC Treas Bd Ind P* EU LU0570151448 10,23 – 17,62  

EM Sel Eq P USD* US LU1112177008 11,66 + 20,20 
EM SRI Enh Eq I* US LU0810595867 15,36 – 6,98 
EM Vol Equity I €* EU LU0456116804 24,61 – 0,34 
EMU Equity I* EU LU0379090334 41,37 + 22,69 
EMU Equity P Cap* EU LU0379090680 15,62 + 18,98  

EMU Equity P Dis* EU LU1112183824 14,54 + 18,99 
EMU Gov Bnd Ind I* EU LU0438092966 12,00 – 15,15 
EMU Gov Bnd Ind PC* EU LU0438093006 12,66 – 15,63 
EMU Ind Equity I* EU LU1159237905 19,46 + 24,26 
EMU Ind Equity P* EU LU1159238036 18,75 + 22,63  

ENH. EM EQ I EUR* EU LU0579408591 18,46 + 6,10 
ENH. EM EQ I USD* US LU0446997610 18,15 – 3,02 
ENH. EM EQ P USD* US LU0446997701 17,14 – 4,58 
Eu Ma Vol P* EU LU0456116986 12,31 – 2,09 
Eu Su Co.Bd Ind I* EU LU0579408914 10,85 – 7,31  

Eu.Co.Bd.In.Fd I* EU LU0438092701 14,84 – 6,45 
Eu.Co.Bd.In.Fd P* EU LU0438092883 11,48 – 6,89 
EurInfl LiBd Ind I* EU LU0956454291 12,13 – 1,93 
Europe Enh Equity I* EU LU1112179558 18,54 + 27,09 
Europe Enh Equity P* EU LU1112179475 16,06 + 26,18  

Europe Ind Equ I* EU LU1159236337 18,66 + 24,78 
Europe Ind Equ P* EU LU1159236501 17,99 + 23,22 
Europe Sm Equity P* EU LU1112178824 16,08 + 8,85 
Europe Value Sp. I* EU LU0892045930 14,34 + 31,04 
Europe Value Sp. P* EU LU0892045856 17,73 + 28,01  

Eurozone Val Sp. I* EU LU0892046318 21,43 + 38,12 
Eurozone Val Sp. P* EU LU0892046235 21,10 + 34,38 
EurSus CorBd Ind I* EU LU0579408831 12,92 – 7,31 
EurSus CorBdIn A2€* EU LU1259993019 9,66 – 6,91 
Flex Ass A. Plus I* EU LU1112178154 13,61 + 11,35  

Flex Ass A. Plus P* EU LU1112178071 12,95 + 9,40 
G Ag Bd Ind I CHFh* CH LU0956450976 9,46 – 14,33 
Gl Agg Bd Ind I* US LU0438093188 9,96 – 15,89 
Gl Agg Bd Ind I $h* US LU0956450620 12,09 – 5,54 
Gl Agg Bd Ind I €h* EU LU0956450547 10,24 – 10,79  

Gl Def Equity I $* US LU1255422393 17,61 + 14,32 
Gl EM Ind Equity I* US LU1159235958 16,92 – 10,50 
Gl EM Ind Equity P* US LU1159236097 15,58 – 13,01 
Gl Enh Eq I $ Cap* US LU1159225991 24,11 + 27,05 
Gl Ma Vol Equ. A $* US LU1111599558 16,52 + 6,83  

Gl Ma Vol Equ. I €* EU LU1111597263 19,88 + 17,37 
Gl Ma Vol Equ. P* US LU0450104905 19,77 + 5,45 
Gl Tr Bd I $h Cap* US LU0522796233 13,19 – 5,90 
Gl Tr Bd I €h* EU LU0956451354 10,34 – 11,23 
Gl Val Spot I $* EU LU0759082885 23,72 + 22,08  

Gl Val Spot P $* EU LU0759083180 22,44 + 19,78 
Gl.Tr. Bd Ind.Fd I* US LU0438093345 9,88 – 20,46 
Gl.Trea.Bond Fnd.P* US LU0438093428 9,67 – 20,85 
GlobalAdvFd EMHV* EU LU0047906267 2.503,51 + 7,03 
GlobalAdvFd MMHV* EU LU0044747169 4.052,18 + 20,62  

Jap Ind Eq I EUR* EU LU1159240016 18,56 + 19,32 

Jap Ind Eq I JPY* JP LU1159239604 24,05 + 59,90 
Jap Ind Eq P JPY* JP LU1159239786 23,23 + 57,99 
Multi-Factor Eq I* US LU1110725071 19,87 + 19,93 
Pac ex jap Ind I $* US LU1161082836 17,03 – 4,10  

Pac ex jap Ind P $* US LU1161083644 16,45 – 5,23 
SSgA Glb ManVolEqI* US LU0450104814 29,81 + 7,28 
Swi Ind Eq I CHF* CH LU1159239190 16,87 + 2,37 
Swi Ind Eq P CHF* CH LU1159239273 16,28 + 1,15 
Swi Ind Eq P EUR* EU LU1159239513 18,26 + 12,73  

UK Ind Eq I EUR* EU LU1159238978 15,99 + 34,58 
UK Ind Eq I GBP* GB LU1159238465 18,31 + 31,91 
UK Ind Eq P GBP* GB LU1159238549 17,69 + 30,34 
US Ind Eq I EUR* EU LU1159237228 33,03 + 42,35 
US Ind Eq I EUR h* EU LU1159237491 26,43 + 20,95  

US Ind Eq I USD* US LU1159236840 31,99 + 30,07 
US Ind Eq P USD* US LU1159236923 30,89 + 28,52 
US Val Spot USD* US LU1159224085 20,10 + 27,06 
Wld Ind Eq I EUR* EU LU1159235107 27,07 + 35,68 
Wld Ind Eq I USD* US LU1159234712 26,21 + 23,94  

Wld Ind Eq P EUR h* EU LU1159235289 22,97 + 21,87 
Wld Ind Eq P USD* US LU1159234803 25,30 + 22,52 
Wld SRI Ind Eq I $* US LU1159235362 26,44 + 24,05 

  

 

Telefon 069 58998-6060 
www.union-investment.de 

PrivFd:Kontr.* EU DE000A0RPAM5 133,80 + 1,91 
PrivFd:Kontr.pro* EU DE000A0RPAN3 184,54 + 12,48 
Uni21.Jahrh.-net-* EU DE0009757872 55,79 + 29,43 
UniDeutschl. XS* EU DE0009750497 169,90 – 27,03 
UniEuroAktien* EU DE0009757740 93,26 + 12,13  

UniEuropa-net-* EU DE0009750232 98,91 + 12,40 
UniEuroRenta* EU DE0008491069 58,58 – 9,34 
UniEuroRentaHigh Y* EU DE0009757831 32,69 – 1,92 
UniFav.:Akt. -net-* EU DE0008007519 167,85 + 40,07 
Unifavorit: Aktien* EU DE0008477076 267,84 + 41,56  

UniFonds* EU DE0008491002 58,12 – 10,99 
UniFonds-net-* EU DE0009750208 85,45 – 11,72 
UniGlobal* EU DE0008491051 436,51 + 39,07 
UniGlobal-net-* EU DE0009750273 259,79 + 35,97 
UniNordamerika* EU DE0009750075 676,74 + 45,46  

UnionGeldmarktfds* EU DE0009750133 47,52 + 4,26 
UniRak* EU DE0008491044 155,23 + 7,94 
UniRak Kons.-net-A* EU DE000A1C81D8 115,36 – 9,34 
UniRak Konserva A* EU DE000A1C81C0 117,40 – 8,38 
UniRak -net-* EU DE0005314462 82,85 + 6,80  

UniRenta* EU DE0008491028 16,23 – 12,57 
UniStrat: Ausgew.* EU DE0005314116 76,28 + 4,40 
UniStrat: Konserv.* EU DE0005314108 72,20 – 4,28 

UNION INVESTMENT (LUXEMBURG) 
PrivFd:Konseq.pro* EU LU0493584741 108,39 + 2,21 
UniAsia Pac.net* EU LU0100938306 148,66 – 12,21 
UniAsia Pacific A* EU LU0100937670 145,77 – 11,28 
UniAusschü. net- A* EU LU1390462262 48,72 + 5,88 
UniAusschüttung A* EU LU1390462189 48,43 + 6,83  

UniDividAss net A* EU LU0186860663 63,15 + 21,90 
UniDividendenAss A* EU LU0186860408 64,50 + 23,19 
UniDyn.Europa A* EU LU0085167236 151,97 + 19,17 
UniDynamic Gl. A* EU LU0089558679 135,20 + 33,67 
UniEMGlobal* EU LU0115904467 89,39 – 15,18  

UniEurKap Corp-A* EU LU0168092178 35,21 – 2,49 
UniEurKap.Co.net A* EU LU0168093226 35,62 – 3,36 
UniEuropa* EU LU0047060487 2.990,45 + 13,00 
UniGlobal Div A* EU LU1570401114 130,48 + 20,92 
UniGlobal Div-netA* EU LU1570401544 127,67 + 19,65  

UniIndustrie 4.0A* EU LU1772413420 88,73 + 18,10 
UniOpti4* EU LU0262776809 97,94 + 3,51 
UniSec. BioPha.* EU LU0101441086 179,62 + 20,67 
UniSec. High Tech.* EU LU0101441672 278,93 + 57,61 
UniStruktur* EU LU1529950914 115,35 + 7,54  

UniVa. Global A* EU LU0126315885 160,64 + 26,11 

UNION INVESTMENT REAL ESTATE 
UniImmo:Dt.* EU DE0009805507 95,20 + 8,34 
UniImmo:Europa* EU DE0009805515 54,31 + 5,63 
UniImmo:Global* EU DE0009805556 48,14 + 3,65 

UNIVERSAL-INVESTMENT-LUXEMBOURG S.A. 
CondorBalance-UI* EU LU0112268841 99,77 + 0,17 
CondorChance-UI* EU LU0112269146 107,89 + 14,46 
CondorTrends-UI* EU LU0112269492 103,94 – 3,45 

WARBURG INVEST 
DMüller Prem Akt € EU DE000A111ZF1 87,40 – 6,08 

W&W ASSET MANAGEMENT DUBLIN 
SouthEast Asian Eq* EU IE0002096034 145,60 + 10,31 
 

In Deutschland zugelassene Qualitätsfonds 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://handelsblatt.com/boerse/fonds 
Fondsinformationen für Profis im IPT 
https://www.infrontfinance.com/products/infront-professional-
terminal/ 

Alle Angaben ohne Gewähr; keine Anlageberatung oder -empfehlung

+49 69 26095760     fundsservice@infrontfinance.com

Infront publiziert die Fondsdaten im  Auftrag der 
Fondsgesellschaften als besonderen Service für deren Anleger.
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Wo es sich in 
 DEUTSCHLAND  
am besten leben lässt

Grundlage der Prognos-
Untersuchung sind die 
68 kreisfreien Städte 
mit mehr als 100.000 
Einwohnern in Deutsch-
land. Hinzu kommen 
drei Stadtregionen, in 
denen Stadt und Um-
land eine Verwaltungs-
einheit bilden. Anhand 
von Datenbanken und 
öffentlich zugänglichen 
Datenquellen hat das 
Prognos-Team 28 Para-
meter erhoben, anhand 
derer die Städte in fünf 
Kategorien bewertet 
wurden. Konkret:

Ökologie 
Feinstaubbelastung 
2013/22 
Bodenversiegelungs-
grad 2012/18 
Wasserverbrauch der 
Privathaushalte 

2013/19 
Anteil erneuerbare 
Heizenergie im Woh-
nungsneubau 2017/22 
Ausbaustand erneuer-
barer Energien 2019/23

Mobilität 
ÖPNV-Abfahrten 
2018/20 
Abfahrten im Regional- 
und Fernverkehr 
2018/20 
E-Auto-Dichte 2020/23 
E-Ladesäulen-
Infrastruktur 2020/23 
Verkehrstote 2013/22

 Soziales: 
Angebotsmieten 
2012/22 
Medianentgelt 2014/22 
Bauüberhänge (Zahl 
der genehmigten, aber 
noch nicht fertig-
gestellten Wohnungen) 
2018/22 
Kita-Plätze 2013/22 
Plätze in integrativen 

Kitas 2013/22 
Frauenanteil in Gre-
mien 2013/24 
Kinderarmut 2016/22

Arbeit 
Auszubildendenquote 
2013/22 
Studierendenquote 
2012/21 
Bevölkerungsentwick-
lung 2017/22 
Beschäftigtenquote der 
ausländischen Bevölke-
rung 2013/22 
Arbeitsplätze für die 
Umsetzung der 
Umweltziele der EU 
2013/23 
Ärztedichte 2015/22 
Gründungsintensität 
2014/22

Digitalisierung 
25. Gigabit-Anbindung 
der Haushalte 2020/23 
5G-Mobilfunk-
versorgung 2022/23 
Digitale Impulsgeber 
(Berufsgruppen, die 
Digitalisierung voran-

treiben) 2013/23 
Umsetzungsstand beim 
Online-Zugangsgesetz 
(OZG, Zugang zu digita-
len Verwaltungs-
leistungen) 2017/24)

Die Berechnung des Ran-
kings berücksichtigt 
sowohl den Status quo 
(die aktuellsten verfüg-
baren Daten) als auch 
die Dynamik der Indikato-
ren. Die Dynamik wird 
als prozentuale Ver-
änderung des Indikators 
zwischen dem ersten 
und dem aktuellsten 
erhobenen Zeitpunkt 
berechnet.

Das Gesamtranking 
ergibt sich aus dem Mit-
telwert von Dynamik- 
und Status-quo-Ranking. 
Dabei wird der Status 
quo doppelt gewichtet.

Mehr Informationen zu 
Ranking und Methode 
finden Sie unter www.
prognos.com/
de/staedteranking-2024.

Günstig wohnen, gute Jobs, 
genug Ärzte: Insgesamt 28 
Parameter sind in eine exklusive 
Rangliste der deutschen Städte 
nach Lebensqualität eingeflossen. 
Und nein, auf Platz eins  
liegt diesmal nicht München.

Prognos-Städteranking

Christian Rickens Hamburg

W
as macht eine lebenswerte Stadt aus? Die Ant-
worten auf diese Frage dürften so vielfältig aus-
fallen, wie es Bürgerinnen und Bürger sind. Der 
eine sehnt sich nach einer möglichst bunten Kul-
turszene, die andere nach genug Stadtgrün zum 
Joggen. Aber ein paar Kriterien gibt es, auf die sich 
wahrscheinlich die meisten Menschen einigen 

können: Gut bezahlte Jobs sind wichtig, aber auch günstige 
Wohnungen. Eine Gleichung, die im teuren München schon 
mal nicht aufgeht. Aber es gibt ja noch andere Kriterien, wie 
Ärztedichte oder Kitaplätze, die untersucht werden können.

„Wie schnell reagieren die Städte auf aktuelle Herausforde-
rungen, um gutes Leben heute und in Zukunft zu ermöglichen? 
Das ist der Fokus unserer Untersuchung“, sagt Bernhard Wank-
müller vom Forschungsinstitut Prognos. Zusammen mit seiner 
Kollegin Kathleen Freitag und seinen Kollegen Olaf Arndt und 
Lukas Röbke hat er 68 kreisfreie Großstädte in Deutschland 
untersucht. Hinzu kommen die drei Stadtregionen Hannover, 
Aachen und Saarbrücken, in denen die Großstadt zusammen 
mit dem Umland eine Verwaltungseinheit bildet. In den un-
tersuchten Städten leben rund 30 Prozent der deutschen Be-
völkerung.

Das Ergebnis: Ein Städteranking der etwas anderen Art. Es 
geht diesmal nicht darum, wo die Immobilienpreise am schnells-

Methodik

G
et

ty
 Im

ag
es

ten steigen oder die Wirtschaftsleitung pro Kopf am höchsten
ist. Sondern um insgesamt 28 Kriterien aufgeteilt in die fünf
Kategorien Ökologie, Mobilität, Arbeit, Soziales und Digita-
lisierung.

An denen lässt sich ablesen, wie viel Lebensqualität eine
Stadt ihren Bewohnern schon heute bietet und wie gut sie auf
die Herausforderungen der Zukunft eingestellt ist – ob sie ihre
Lebensqualität also auch in Zukunft voraussichtlich halten oder
sogar steigern kann oder ob ein Abstieg droht (Die genauen Kri-
terien der Untersuchung finden Sie links auf dieser Seite).

Mit Schwabenmentalität an die Spitze
Der Gesamtsieger heißt anders als in vielen anderen Standortran-
kings nicht München. Die bayerische Boomtown landet nur auf 
Rang zwei. Verdrängt wird sie vom Gesamtsieger Ulm.

Ja, ausgerechnet Ulm, die überschaubare 130.000-Einwoh-
ner-Stadt in Schwaben. Wie es sich für die Region gehört, macht
Ulm nicht viel Aufhebens um sich, ragt in keinem Kriterium
wirklich heraus, fällt aber auch nirgendwo dramatisch zurück.
Ulms Spitzenplatz beruht auf typisch schwäbischer Fleißarbeit.

Dank einiger kluger Entscheidungen wandelte sich die Stadt
in den vergangenen Jahrzehnten von einem Industriestandort
im Niedergang zu einem Hightech- und Medizinmetropölchen.
In dem die Wohnungen übrigens durch einige kommunalpoli-
tischer Kniffe immer noch vergleichsweise bezahlbar sind. Unser
Städteporträt finden Sie auf Seite 46.

Ulm triumphiert vor allem beim Status quo. Im Dynamikran-
king hingegen, das anhand der 28 Kriterien misst, wie schnell
sich eine Stadt entwickelt, werden Ulm und München von zwei
ostdeutschen Städten verdrängt: Jena und Chemnitz.

Jena, klar, das leuchtet ein. Die Hightech- und Wissen-
schaftsstadt in der Mitte Deutschlands schneidet in vielen Ran-
kings gut ab. Chemnitz verblüfft da schon eher. In der Stadt mit
immerhin einer Viertelmillion Einwohner hält nicht einmal ein
ICE. Und das überregionale Image von Chemnitz ist spätestens
seit einem Großaufmarsch von Rechtsradikalen im Jahr 2018
... problematisch.

Zu Unrecht, finden viele Bewohnerinnen und Bewohner.
Das Prognos-Ranking ist für sie eine Bestätigung, dass sich in
ihrer Heimat vieles zum Guten entwickelt.

Zum Beispiel: In Chemnitz stieg das mittlere Gehalt im Zeit-
raum von 2014 bis 2022 um 30 Prozent auf 3144 Euro. Deutlich
stärker als in anderen Städten. Da ist auch die Bevölkerungsent-
wicklung. Zwar verlor Chemnitz nach dem Mauerfall ein Viertel
seiner Einwohner. Im Jahr 2010 aber zogen erstmals seit der
Einheit mehr Menschen nach Chemnitz als von dort weg. Von
2012 bis 2022 stieg die Bevölkerungszahl um drei Prozent. Was
Chemnitz sonst noch zunehmend lebenswert macht, lesen Sie
auf Seite 50.

Eine Industriestadt als Ökosieger
Und dann gibt es noch Städte, die zwar im Gesamtranking nicht 
besonders gut abschneiden, aber bei einem bestimmten Kriterium 
ganz vorn liegen. Zum Beispiel Salzgitter. Ausgerechnet die Stahl- 
und Autostadt im Südosten Niedersachsens, im Gesamtranking 
nur auf Platz 62, ist laut der Prognos-Kriterien die ökologischste 
kreisfreie Großstadt Deutschlands.

Das liegt auch an den vielen unversiegelten landwirtschaft-
lichen Flächen in der Stadt. Schließlich entstand Salzgitter erst 
1942 aus zahlreichen bis dahin selbstständigen Gemeinden. Aber 
auch vorausschauende Stadtpolitik trägt dazu bei, dass Salzgitter 
als grünste deutsche Stadt aus dem Ranking hervorgeht. Mehr 
über Salzgitter finden Sie auf Seite 48.

Generell gilt laut Prognos-Forscher Wankmüller: „Kleine
Großstädte schneiden überraschend gut ab.“ Größe hingegen
kann bestimmte Probleme bedingen, etwa hohe und rasch stei-
gende Mieten. So folgen auf Ulm und München mit Ingolstadt,
Erlangen und Regensburg gleich drei kleinere bayerische Groß-
städte, bevor mit Leipzig auf Rang sechs eine Stadt mit mehr
als 500.000 Einwohnerinnen und Einwohnern folgt.

Die zweite grundsätzliche Erkenntnis: Städte im Süden und
Osten Deutschlands schneiden im Schnitt besser ab als jene im
Norden und Nordwesten. Während der Süden vor allem beim
Status quo stark ist, überzeugen ostdeutsche Städte mit ihrer
positiven Entwicklung. Im Dynamikranking befinden sich gleich
sieben ostdeutsche Großstädte unter den Top Ten. 

Wankmüller: „Ostdeutsche Städte punkten vor allem mit 
günstigen Mieten und vielen Kita-Plätzen.“ Zudem nimmt die
Bevölkerung in den ostdeutschen Großstädten zu, anders als 
in vielen ländlichen Regionen in Ostdeutschland.

Probleme sind laut Wankmüller in manchen Industriestäd-
ten in Westdeutschland erkennbar, was sich sowohl beim Status
quo als auch an der Dynamik zeigt. So landen zum Beispiel Saar-
brücken und Wuppertal in beiden Kategorien auf den Plätzen
60 und dahinter. 

Und eindrucksvolle 14 der 20 Städte mit der geringsten Plat-
zierung im Gesamtranking liegen in Nordrhein-Westfalen.
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Annika Keilen Ulm 

D
urch die Glasfront seines Konferenz-
raums blickt Christoph Ulrich auf Wälder 
und sieht bei Sonnenschein sogar die Al-
pen. Das ist auch schon der erste Hinweis 
darauf, was Ulm so lebenswert macht – 
der Freizeitwert. Den schätzten auch viele 

seiner Beschäftigten. „Eigentlich gar nicht so gut 
für mich als Arbeitgeber“, sagt Ulrich und schmun-
zelt. Er kann es ihnen nicht verübeln. Er fährt 
selbst gern Ski.

Christoph Ulrich ist geschäftsführender Ge-
sellschafter von Ulrich Medical. Das Unternehmen 
produziert Medizintechnik „Made in Germany“. 
Eine Mitarbeiterin schleift – hier sagen sie entgra-
ten – mithilfe einer Lupe an einem Implantat, das 
ein bisschen aussieht wie eine sternförmige Mutter. 
Später werden es Chirurginnen und Chirurgen an 
der defekten Wirbelsäule einer Patientin anbringen.

Das Rohmaterial und die Maschinen, alles be-
findet sich direkt hier am Ulmer Standort. Nur so 

kann Ulrich Medical wettbewerbsfähig bleiben. Die 
Kundschaft soll sich auf die Firma verlassen kön-
nen. In Sachen Qualität, aber auch darauf, dass Ul-
rich Medical immer lieferfähig ist. Ärztinnen und 
Ärzte brauchen die Ware. Egal, ob die Welt gerade 
mit Corona, dem Ukrainekrieg oder beschossenen 
Handelsschiffen beschäftigt ist.

Bei Ulrich Medical arbeiten rund 600 Menschen 
in einem Gewerbegebiet am Stadtrand. Christoph 
Ulrich leitet den Familienbetrieb in der vierten Ge-
neration. Alles ziemlich typisch für Deutschland. 
Das Außergewöhnliche: Ulrich Medical sitzt in der 
laut Forschungsinstitut Prognos lebenswertesten 
und zukunftsfähigsten Stadt Deutschlands.

Die Wissenschaftler von Prognos haben die 
kreisfreien deutschen Großstädte nach ihrer der-
zeitigen und künftigen Lebensqualität bewertet. 
Untersucht wurden 68 Städte und drei Stadtregio-
nen anhand von fünf Kategorien: Ökologie, Mo-
bilität, Soziales, Digitalisierung und Arbeit.

Gesamtsieger

Was Ulm zur 
lebenswertesten 

Großstadt 
Deutschlands macht

Ulm hat knapp 130.000 Einwohner und eine Universität. So weit 
nichts Besonderes. Trotzdem überholt Ulm in vielen Kategorien 

sogar München. Was ist das Geheimnis dieser Stadt?

Ulm
München
Ingolstadt
Erlangen
Regensburg
Leipzig
Berlin
Osnabrück
Stuttgart
Chemnitz
Dresden
Freiburg im Breisgau
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Zur Bewertung dienten in jeder Kategorie ei-
ne Vielzahl von Daten. Darunter beispielsweise 
die Feinstaubbelastung, aber auch die Verfügbar-
keit von Kitaplätzen, Wohnungen und medizi-
nischer Versorgung.

Ulm, so zeigen die Daten des Prognos-Insti-
tuts, glänzt nicht überall mit Spitzenleistungen. 
Die Stadt landet in vielen Kategorien eher im so-
liden Mittelfeld. Auf der anderen Seite ist Ulm 
aber auch nirgends Komplettversager. Eine streb-
same Stadt, die weiß, wie sie sich mit ausdauern-
dem Fleiß im System Deutschland behaupten 
kann. Typisch schwäbisch womöglich.

In einer Kategorie hat Ulm nämlich die Spitze 
erreicht: Arbeit. In Ulm gibt es laut Prognos bei-
spielsweise besonders viele Ausbildungsplätze 
und Unternehmensgründungen.

Auch Jessica Schiele plant gerade ihr Start-up. 
Sie sitzt in einer Cafeteria im gläsernen Eingangs-
bereich des Ulmer Universitätsklinikums auf dem 
Eselsberg und nimmt sich Zeit für ein kurzes Ge-
spräch. Schiele muss danach noch ins Labor, sie 
promoviert zu Stress während der Schwanger-
schaft.

Parallel dazu will sie mit zwei anderen Studen-
tinnen ein Unternehmen gründen. Das Produkt: 
Eine App, die Stress reduzieren soll, „eines der 
größten Probleme unserer Zeit“. Noch seien sie 
am Anfang der Gründung. Mehr zur Idee will 
Schiele deswegen nicht sagen. Aber sie kann vom 
Exist-Women-Gründungsstipendium erzählen, 
an dem sie teilnimmt. Ein Stipendium extra für 
Frauen, die gründen wollen.

Das Stipendium ist keine Ulmer Besonder-
heit. Es gibt es auch an anderen Hochschulen im 
Rest von Deutschland. Genauso wie das Pro-
blem, dass Frauen selten gründen. Aus der Uni-
versität Ulm sei in den letzten Jahren keine ein-
zige Gründerin mit dem vom Bund geschaffenen 
Exist-Gründungsstipendium hervorgegangen, 
beobachtet die Geschäftsführerin des Entrepre-
neur Campus an der Ulmer Universität, Birgit 
Stelzer. Das liege auch am Studienangebot der 
Universität Ulm: „In naturwissenschaftlichen 
Studiengängen gibt es deutlich mehr Männer, 
aus medizinischen Studiengängen gehen selten 
Gründungen hervor.“ Dazu komme ein struk-
turelles Problem, sagt Stelzer: Viele, die nach 
dem Studium gründen, seien in einem Alter, in 
dem Frauen oft auch mit Familienplanung be-
schäftigt sind.

Blick auf Ulm: Beispiel für gelungenen Strukturwandel.
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Jessica Schiele ist Anfang 30 und erlebt selbst 
den Zwiespalt zwischen Promotion, Gründung 
und privater Zukunftsplanung. Aber sie fühle sich 
durch das Stipendium gut begleitet. Und andere 
Frauen hätten es ja ebenfalls geschafft zu gründen. 
Sie also auch. Dann ist das Gespräch in der Ca-
feteria beendet, Schiele muss ins Labor.

Ulm war einst Industriestadt. Doch in den 
1980er-Jahren rutschten viele Fabriken in die Kri-
se, Tausende Menschen verloren ihren Job. Die 
Arbeitslosigkeit erreichte einen Höchststand.

Ein Plan musste her – und kam: Die Ulmer 
und Ulmerinnen wollten aus ihrer Stadt eine Wis-
senschaftsstadt machen. „Das wurde konsequent 
umgesetzt“, sagt Christian Bried. Auch er ist Teil 
dieser Konsequenz. Bried ist Geschäftsführer der 
PEG Ulm, der städtischen Projektentwicklungsge-
sellschaft. Auch Dank der PEG versammeln sich 
heute im Science Park auf dem Eselsberg for-
schungsstarke Unternehmen, Wissenschaftsinsti-
tute, Hochschulen und Krankenhäuser. Ein Kom-
petenzcluster wie aus dem Handbuch der Inno-
vationsförderung.

Bried fährt mit seinem kleinen Elektroflitzer 
zwischen den vielen kastenförmigen Gebäuden 
im Science Park umher. Der Strom kommt vom 
eigenen Dach, sagt Bried. Noch ein Punkt für Ulm: 
Beim Ausbau der Erneuerbaren sind sie hier laut 
Prognos ganz oben.

Die PEG stellt die Gebäude bereit, in die Un-
ternehmen sich einmieten können. Die PEG 
bringt in manchen Fällen sogar das Klopapier vor-
bei, damit die Firmen möglichst schnell loslegen 
können. „Zielorientiert“ und „pragmatisch“ sind 
die zwei Adjektive, die Bried zu seiner Stadt und 
ihren Bewohnern einfallen.

Wie Ulm günstiges Wohnen ermöglicht
Doch dieser Pragmatismus, so Brieds Gefühl, gehe 
immer mehr verloren. Wenn er heute eine Solar-
anlage baue, wüsste er im nächsten Jahr nicht, ob 
die noch den Standards entspreche. Diese hier – 
Bried zeigt auf das Dach eines grauen Gebäudes 
– habe er schon dreimal umbauen müssen: „Frü-
her war das Ergebnis das Ziel, immer öfter wird 
der Weg zum Ziel.“

Ulm wächst. Wohnten 2012 noch knapp 
118.000 Menschen in der Stadt, sind es zehn Jahre 
später rund 129.000 Menschen. Das müsste sich 
eigentlich auch auf den Mietmarkt auswirken. 
Doch das Prognos Institut rankt Ulm auch des-
wegen an der Spitze, weil Wohnen hier noch re-
lativ günstig ist. 11,10 Euro kostet der Quadrat-
meter zur Miete im Schnitt, so das Bundesinstitut 
für Bau-, Stadt- und Raumforschung. Deutlich 
billiger als die Nachbarstädte Stuttgart mit 14,30 
Euro pro Quadratmeter und München mit 19,20 
Euro.

Das Mietgeheimnis nennt sich Ulmer Modell. 
Schon seit über 100 Jahren gehört es hier zur 
Stadtpolitik, Grundstücke aufzukaufen und zu 
nutzen. 40 Prozent der Flächen befinden sich ak-
tuell in städtischer Hand. Neues Baurecht wird 
nur für Grundstücke geschaffen, die sich im Ei-
gentum der Stadt befinden. Damit neue Baugebie-
te entstehen, muss die Stadt Ulm also Eigentüme-
rin des Grundstücks sein. Wer landwirtschaftliche 
Flächen als künftige Baulandflächen verkaufen 
will, kann deswegen praktisch nur an die Stadt 
Ulm verkaufen.

Durch ein im Grundbuch gesichertes Wieder-
kaufsrecht dürfen zudem ehemals stadteigene Flä-
chen nicht an Privatleute weiterverkauft werden. 
Das bremste die Spekulation und hielt die Mieten 
lange niedrig.

Doch auch das Ulmer Modell kommt an seine 
Grenzen. Auch in Ulm sind die Mieten stark ge-
stiegen. Von 2012 bis 2022 um 34 Prozent, be-
rechnet das Bundesinstitut für Bau-, Stadt- und 
Raumforschung.

Das Wachstum der Bevölkerung sei zwar er-
freulich, doch die Warteliste beispielsweise bei 
der städtischen Wohnungsbaugesellschaft UWS 
sei „jetzt wirklich exorbitant“, sagt der frisch ge-
wählte SPD-Oberbürgermeister Martin Ansba-
cher. Die Wohnungsfrage anzugehen, habe Prio-
rität. „Wir wollen in Ulm keine Münchner Ver-
hältnisse.“ Wenn er schon ein städtisches Vorbild 
nennen müsse, dann eher Wien mit seiner Tra-
dition des sozialen Wohnungsbaus.

Vielleicht ist es auch das, was Ulm ausmacht: 
Das sich neu erfinden und über den Tellerrand 
schauen, gerne mal bis Wien. Oft schauen sie in 
Ulm aber auch einfach nur auf Neu-Ulm. Eine Stadt 
auf der anderen Seite der Donau. In Neu-Ulm hängt 
ein Kreuz im Rathaus. Die Oberbürgermeisterin 
Katrin Albsteiger ist Vize-Vorsitzende der CSU. 
Auch das ist eine Besonderheit: Eine Doppelstadt 
zwischen Baden-Württemberg und Bayern, die 
trotz Ländergrenze zusammenarbeiten muss.

Ulm und Neu-Ulm haben einen gemeinsamen 
Stadtentwicklungsverband, um sich bei Neuansied-
lungen von Unternehmen abzustimmen, Koope-
ration statt Konkurrenz. Und so unterschiedlich sind 

Silke Kersting Salzgitter

W
er die Amtsstube von Frank Klin-
gebiel betritt, sieht einen Ort voller 
Erinnerungen. Eine Fotogalerie 
zeigt Empfänge, Spatenstiche, 
Sportveranstaltungen, das alles ge-
ziert von einer Geburtstagsgirlande. 

Klingebiel, langjähriger Oberbürgermeister von 
Salzgitter, Präsident des Niedersächsischen 
Städtetags und Präsidiumsmitglied des Deut-
schen Städtetags, feierte kürzlich seinen 60. Ge-
burtstag.

Seit 2006 führt er die Amtsgeschäfte in seiner 
Geburtsstadt, das sind 18 Jahre auf und ab: Bil-
dungsmisere, Flüchtlingskrise, der soziale Zusam-
menhalt, es gibt viele Themen, die Klingebiel sel-
ten vor zwei Uhr morgens ins Bett gehen lassen, 
wie er selbst erzählt.

Den sozialen Frieden in seiner Stadt zu sichern 
ist sein zentrales Anliegen. Gefolgt von dem Ziel, 
Salzgitter bis 2045 in eine grüne Zukunft zu füh-
ren. „Diese Transformation ist ein Kraftakt“, sagt 
der CDU-Politiker, den ursprünglich miserabel aus-

Zukunftslabor Salzgitter

„Andernfalls droht uns 
ein Abstieg wie Detroit“ 
Ausgerechnet der drittgrößte Industriestandort Niedersachsens ist 

Deutschlands Öko-Großstadt Nummer eins: In Salzgitter wird 
deutlich, was die grüne Transformation konkret bedeutet – auch 

wenn sie hier eher wenig mit Radwegen zu tun hat.

Ulmer Gründerin 
Jessica Schiele, 
Medizinunterneh-
mer Christoph 
Ulrich: Von der 
Industriestadt zum 
Hightech- und 
Medizincluster.

Salzgitter
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die beiden Städte ja auch nicht: „Die Kehrwoche ha-
ben wir hier in Bayern genauso wie die drüben“, sagt 
Albsteiger. „Wir sehen das Ranking auch als unseren 
Erfolg an. Auch Neu-Ulm hat gewonnen.“

Neu-Ulms Oberbürgermeisterin wurde im Ul-
mer Krankenhaus geboren. Ulm wurde auch des-
wegen zur lebenswertesten Stadt Deutschlands 
gekürt, weil die Stadt eine überdurchschnittliche 
medizinische Versorgung aufweist. „Nur in we-
nigen Städten gibt es mehr Ärztinnen und Ärzte 
pro Einwohner“, so Prognos. 2015 kamen laut 
Bundesinstitut für Bau-, Stadt- und Raumfor-
schung etwa 25 Ärzte auf 10.000 Ulmer. Bis 2022 
konnte diese Zahl um 15 Prozent auf rund 29 Ärz-

tinnen pro 10.000 Einwohner gesteigert werden. 
So stark wie nirgendwo sonst.

Auch Ulrich Medical profitiert von dieser Bal-
lung an Praxen und Krankenhäusern. Im Treppen-
haus seiner Firma geht Christoph Ulrich vorbei an 
den Zeichnungen von chirurgischen Instrumenten, 
die ein Vorfahr einst für Ulmer Ärzte entwarf. Chris-
toph Ulrichs Urgroßvater Heinrich lebte als Chirur-
gie-Mechanikermeister im Schwarzwald. Dann 
wurde 1912 in Ulm das städtische Krankenhaus ge-
baut und brauchte Ware. Urgroßvater Ulrich zog 
nach Ulm und lieferte. Ulrich Medical entstand.

Das, was einst ein städtisches Krankenhaus 
war, ist heute das Ulmer Universitätsklinikum. 

Christoph Ulrich war früher oft selbst im OP zu 
Gast, um Chirurginnen und Chirurgen zuzu-
schauen, wie sie die Schrauben seiner Firma an 
einer Wirbelsäule anbringen: „Es ist schön zu se-
hen, wie Patienten danach wieder laufen können.“ 
Die Nähe zur medizinischen Forschung mache 
diesen Standort immer noch stark, findet Ulrich. 
„Sicher, anderswo kann man billigere Arbeitskräf-
te finden.“ Auch sei die Bürokratie mittlerweile 
erdrückend. „Aber wir wollen nah mit der Kund-
schaft entwickeln, und da ist gerade Ulm ein guter 
Standort.“

Und, wenn man Prognos glaubt, ein besonders 
lebenswerter obendrein.

gestattete Schulen in die Kommunalpolitik zogen. 
Doch der Stolz über die Zukunftsaufgabe über-
wiegt. „Wir sind ein Zukunftslabor und nutzen die 
historische Chance, die wir hier haben“, sagt Klin-
gebiel. „Anderenfalls würde uns ein wirtschaftlicher 
und sozialer Abstieg wie Detroit drohen.“

Bundesweit wird von Dekarbonisierung ge-
redet. Hier, am drittgrößten Industriestandort 
Niedersachsens, wird deutlich, welch große Auf-
gabe das ist. Dass das Forschungsinstitut Prognos 
in seiner Studie für das Handelsblatt Salzgitter 
bei ökologischen Kriterien auf Platz eins unter al-
len kreisfreien deutschen Großstädten sieht, ist 
für Klingebiel Bestätigung seines Kurses.

„Initialzündung war, dass die beiden größten 
Industriebetriebe der Stadt, mit denen wir in gu-
ten und schlechten Zeiten quasi verheiratet sind, 
den Hebel Richtung Klimaneutralität umgelegt 
haben“, so erinnert sich Klingebiel. Gemeint sind 
die Salzgitter AG, zweitgrößter Stahlhersteller 
in Deutschland, und der Volkswagen-Konzern, 
der in Salzgitter Verbrennungsmotoren fertigt 
und dort zugleich den Bau seiner ersten Batterie-
zellfabrik vorantreibt. Zusammen mit drei wei-
teren international agierenden Großunternehmen 
am Standort, MAN, Alstom, Bosch, werden sie 
in Salzgitter die „Big Five“ genannt.

Das Thema der Zukunft: Wasserstoff 
Besonderer Stolz der 105.000-Einwohner-Stadt 
ist und bleibt aber die Salzgitter AG, auch weil das 
Unternehmen hier als einziges der Big Five seine 
Konzernzentrale hat. Im Rahmen des Programms 
Salcos, Abkürzung für „Salzgitter Low CO2 Steel-
making“, will das Unternehmen die Produktions-
weise in mehreren Etappen auf grünen Wasser-
stoff umstellen.

Grüner Wasserstoff gilt als vielversprechendes 
Element einer klimaneutralen Zukunft. Aber auch 
die wirtschaftliche Zukunft Salzgitters hängt an 
diesem Energieträger. Bislang fallen bei der Pro-
duktion von Stahl große Mengen an klimaschäd-
lichen Treibhausgasemissionen an. Rund ein Pro-
zent der CO2-Emissionen Deutschlands gehen auf 
das Konto der Salzgitter AG allein hier an ihrem 
Stammsitz, hat das Unternehmen ermittelt. Durch 
Salcos können 95 Prozent der Emissionen verhin-
dert werden, acht Millionen Tonnen CO2 pro Jahr.

„Wir sind eines der ersten Stahlwerke in 
Europa, die mit dieser Transformation begonnen 
haben“, sagt Gunnar Groebler, Vorstandschef der 
Salzgitter AG. Mitte 2026 soll der erste „grüne“ 
Stahl produziert und an die Kunden ausgeliefert 
werden, bis 2033 das gesamte Werk umgestellt 

sein. Interessenten gibt es bereits: Volkswagen 
will für sein neues Elektromodell „Trinity“ den 
klimaneutral hergestellten Stahl verwenden.

Die Dimension des Stahlwerks mit seinen 
knapp 8000 Arbeitsplätzen ist gigantisch, das Un-
ternehmen spricht von einer Größe von 1000 
Fußballfeldern. Auf der Karte erscheint es größer 
als Salzgitter-Lebenstedt – das Zentrum der Stadt 
mit ihren insgesamt sieben Ortschaften und 31 
Stadtteilen. Schon daran zeigt sich: Salzgitter ist 
die vielleicht ungewöhnlichste Großstadt der Re-
publik. Die Fläche der Stadt ist etwa so groß wie 
die von Hannover, aber Salzgitter hat lediglich ein 
Fünftel der Einwohner. Nur ein vergleichsweise 
kleiner Teil des Stadtgebiets ist besiedelt. Der 
Großteil besteht aus Wald- und Ackerflächen. 
Erst 1942 schufen die Nationalsozialisten aus ei-
ner Vielzahl von Gemeinden die Großstadt Salz-
gitter, die zum neuen Zentrum der deutschen 
Schwerindustrie werden sollte.

Die Energiewende vor Augen
Wenn Baustadtrat Michael Tacke aus seinem Bü-
ro im neunten Stock des Rathauses in Salzgitter-
Lebenstedt blickt, hat er die Energiewende stets 
vor Augen: am Horizont links der Förderturm von 
Schacht Konrad. Das stillgelegte Eisenerz-Berg-
werk soll zum Endlager für radioaktive Abfälle 
werden. Lässt er den Blick nach rechts schweifen, 
sieht er Windräder und das Stahlwerk, das auch 
für die Wärmeversorgung von Salzgitter-Lebens-
tedt eine entscheidende Rolle spielt.

Seit nunmehr 60 Jahren nutzt die Stadt die 
Abwärme des Stahlwerks für die Wärmeversor-
gung eines Teils der Bevölkerung. Gerade erwei-
tert der lokale Energieversorger WEVG das 50 
Kilometer lange Fernwärmenetz, aufgerissene 
Straßen zeigen die Buddelei. „Solange an diesem 
Standort Stahl produziert wird, so lange wird es 
auch reichlich industrielle Abwärme geben“, sagt 
Tacke. „Je klimaneutraler das Stahlwerk produ-
ziert, desto klimaneutraler wird auch die Ener-
gieversorgung der Fernwärmekunden.“

Ein Bündnis aus Stadt, Region, Wirtschaft 
und Wissenschaft hat den „Wasserstoff-Campus 
Salzgitter“ auf dem Gelände der Robert Bosch AG 
auf den Weg gebracht, um Modellregion in Sa-
chen Wasserstofftechnologie und -wirtschaft wer-
den. Mindestens zweimal jährlich trifft sich der 
Oberbürgermeister mit den Chefs der „Big Five“. 
Die Drähte sind kurz. Oder wie es Prognos in sei-
ner Studie formuliert: „Stadt und Unternehmen 
zeigen sich aktiv, um negative Umweltauswirkun-
gen des Industriestandorts zu minimieren.“

2014 hatte die Stadt ein erstes Klimaschutz-
konzept entwickelt, um einen Überblick über 
Emissionen, Einsparmöglichkeiten und Erneue-
rungsbedarf zu gewinnen. Zuletzt wurde an ei-
nem Konzept zur Anpassung an den Klimawan-
del gearbeitet. Die fortschreitende Erwärmung 
auch in Salzgitter belastet Natur und Menschen. 
Deswegen werden witterungs- und klimabestän-
dige Bäume gepflanzt, Trinkwasserspender auf-
gestellt, Wassernebeldüsen im Boden versenkt, 
um bei heißen Tagen für Abkühlung zu sorgen.

In diesen Tagen startet am Bahnhof in der 
Ortschaft Salzgitter-Thiede ein Pilotprojekt mit 
sogenannter „kalter Nahwärme“ – ohne fossile 
Energien, ohne CO2-Emissionen. Vereinfacht ge-
sagt wird die Wärme der Erde in anderthalb Me-
tern Tiefe genutzt, um später die Häuser des Neu-
baugebiets zu beheizen und für Warmwasser zu 
sorgen. Wärmepumpen heben die bereitgestellte 
Energie auf ein höheres Temperaturniveau an. 
Im Sommer lässt sich das System zur Kühlung 
nutzen.

„Wenn wir als Stadt grün werden wollen, 
müssen wir auch grünen Wohnraum anbieten“, 
sagt Christian Heinrich, Geschäftsführer der 
Wohnbau Salzgitter. Doch die eigentliche Heraus-
forderung im Gebäudesektor lauert auch in Salz-
gitter nicht in der klimaneutralen Energieversor-
gung des Neubaus, sondern des Bestands.

Die Stadt im nördlichen Harzvorland wirkt 
grün, dafür sorgen schon die verstreut liegenden 
Ortsteile. Lebenstedt als größter Ortsteil ist ver-
hältnismäßig eng bebaut. Hier ist die Bodenver-
siegelung wie in vielen deutschen Städten hoch. 
Breite Straßen, betonierte Plätze, mitunter 
wenig Grün – das geht besser. Die Stadt 
will die Bodenversiegelung nicht nur 
künftig minimieren, gearbeitet wird 
auch an einer Entsiegelungsplanung. 
Die Radwege sind spärlich ausgebaut. 
Eine Fahrradstadt wie Münster ist 
Salzgitter definitiv nicht.

Auch bei der E-Mobilität ist noch 
Luft nach oben. Das gilt auch für 
den Oberbürgermeister, dessen 
Dienstwagen ein Audi-A6-Hybrid-
modell ist. Die Zulassungszahlen für 
Benziner und Diesel-Pkws sind bis-
lang deutlich höher als für Elektro-
autos. Bis Salzgitter wirklich grün ist, 
werden noch einige Jahre vergehen. 
Aber immerhin: Die Stadt hat sich 
früher und konsequenter als viele an-
dere auf den Weg gemacht.

Salzgitters Oberbür-
germeister Frank 
Klingebiel (CDU): 
Auf Du und Du mit 

den Big Five.
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Stillgelegtes Bergwerk 
Schacht Konrad, Pilotpro-

jekt Batterierecycling, 
Stahlproduktion bei der 

Salzgitter AG: Ob die 
Industrie die grüne Wende 
schafft, entscheidet über 
das Schicksal der ganzen 

Stadt.
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Annika Keilen Chemnitz

J
oerg Fieback würde Chemnitz zur meist-
unterschätzten Stadt Deutschlands wäh-
len. Er leitet die Kommunikationsagentur 
Zebra, „die größte in Ostdeutschland“, 
sagt er. Fieback wirbt fast so überzeugend 
für Zebras Heimat wie ein bayerischer Mi-

nisterpräsident für die seine: „Das, was München 
an den Alpen hat, haben wir am Erzgebirge, da 
kann man Ski fahren, Mountainbiken oder Was-
sersport machen.“ So weit alles toll in Chemnitz. 
Wäre da nicht etwas, das selbst ihn als Werber an 
seine Grenzen bringt.

Es ist der „braune Stempel“, wie Fieback ihn 
nennt. Der Werber bewegt sich oft in Städten wie 
München, Hamburg oder Düsseldorf. „Wenn du 
sagst, du kommst aus Chemnitz, dann kommen 
zwei Fragen: Entweder: Wo ist das? Oder: Ist das 
diese Nazi-Hochburg?“

Klar, die sächsischen Metropolen Leipzig und 
Dresden sind bekannt. Aber Chemnitz liegt dann 
doch sehr weit im Abseits. Nicht mal ein ICE hält 
in der 250.000-Einwohner-Stadt. Und spätestens 
seit 2018, als Chemnitz mit einem Aufmarsch von 
Neonazis in die Schlagzeilen kam, scheint es noch 
einen Grund weniger zu geben, die Stadt freiwillig 
zu besuchen.

Auch in Chemnitz wurde die AfD bei der Eu-
ropawahl mit 28 Prozent zur stärksten Kraft. Das 
ist ein fast doppelt so hoher Stimmenanteil wie in 
Gesamtdeutschland und zehn Prozentpunkte 
mehr als im hippen Leipzig.

Doch wer Chemnitz als abgelegene Rechten-
Hochburg abtut, der verpasst etwas. Chemnitz 

steht immerhin auf Platz zehn der lebenswertesten 
kreisfreien Großstädte Deutschlands, so das Er-
gebnis eines Rankings des Forschungsinstituts 
Prognos. Es bewertete anhand der Faktoren Di-
gitalisierung, Soziales, Ökologie, Arbeit und Mo-
bilität, wie gut es sich in 71 Städten in Deutschland 
leben lässt und wie die Städte auf künftige Ver-
änderungen vorbereitet sind.

Chemnitz überzeugt mit Dynamik
Städte wie Hamburg, Freiburg und Dresden stehen 
schlechter da als Chemnitz. Die Stadt überzeugt 
laut Prognos vor allem „durch hohe Veränderungs-
raten“. Heißt übersetzt: Chemnitz hatte einen 
schlechten Start, holt aber gerade richtig auf. Oder 
konkret: In Chemnitz stieg das mittlere Gehalt im 
Zeitraum von 2014 bis 2022 um 30 Prozent auf 
3144 Euro, zeigen Zahlen der Bundesagentur für 
Arbeit. Deutlich stärker als in anderen Städten.

Da ist auch die Bevölkerungsentwicklung. 
Zwar verlor Chemnitz nach dem Mauerfall ein 
Viertel seiner Einwohner. 2010 aber zogen erst-
mals seit der Einheit mehr Menschen nach Chem-
nitz als von dort weg. Von 2012 bis 2022 stieg die 
Bevölkerungszahl um drei Prozent. Und da sind 
die vergleichsweise vielen Kitaplätze. In den ver-
gangenen Jahren konnte Chemnitz die ohnehin 
schon hohe Quote bei der Kitabetreuung noch aus-
bauen. Von 1,4 Kitaplätzen pro Kind auf 1,6 Plätze 
im Jahr 2022, so Prognos.

Auch sonst ist Chemnitz schön. Klar sind da 
Plattenbauten. Da sind aber auch viele Straßen vol-
ler sanierter Altbauten. Der bevölkerungsreichste 

Stadtteil Kaßberg zählt zu den größten zusammen-
hängenden Jugendstil- und Gründerzeitvierteln 
Europas. Dazu kommen die vielen Parks. Auf jeden 
Einwohner kommen in Chemnitz 60 Quadrat-
meter Grünfläche, so die TU Chemnitz.

Zugleich bleibt die – vielleicht voreingenom-
mene – Frage: Wie lebenswert kann eine Stadt sein, 
in der so viele Menschen die AfD wählen, die ja ge-
meinhin als die Partei der Unzufriedenen gilt?

Werber Fieback sitzt mitten in Chemnitz in 
einer schmucken Altbauvilla. Das Firmengebäude 
von Zebra. Lange Auffahrt, hohe Fenster, mit Or-
namenten verzierte Fassade. Hinter der Fassade 
arbeiten die Zebra-Beschäftigten an großen Ti-
schen und iMacs. Eine Szenerie wie in Berlin-Mitte. 
„In Berlin inspirier ich mich, aber ich bin danach 
auch froh, wieder in Chemnitz zu sein“, sagt Fie-
back.

Schon vor zehn Jahren erarbeitete Zebra für 
Chemnitz ein Marketingkonzept: Unter dem Mot-
to „Die Stadt bin ich“ stellten sich Chemnitzer und 
Chemnitzerinnen vor, die sich für ihre Heimat en-
gagieren. Denn Chemnitz oder eigentlich ganz 
Ostdeutschland habe ein Problem, sagt Fieback: 
„Wir machen zwar viel Gutes, aber wir reden nicht 
darüber. In einer Zeit der Aufmerksamkeitsöko-
nomie fällt der Osten hinten runter.“

Joerg Fieback ist im Erzgebirge aufgewachsen. 
Einen Wessi roch er zu DDR-Zeiten schon von der 
gegenüberliegenden Straßenseite, erzählt er. Da 
waren Seifen und Aromen, die sie in der DDR nicht 
hatten und die er nicht kaufen konnte. Aber Fie-
back konnte Westfernsehen schauen: „Werbung 

Aufsteiger Chemnitz

Chemnitz zählt zu den zehn lebenswertesten Großstädten in 
Deutschland. Wie passt das zum Image als Hochburg der Rechten? 

Ein Besuch bei denen, die gern in Chemnitz wohnen.

Chemnitzer Schlossteich, Stadtwahrzeichen 
Karl-Marx-Denkmal, Kita in Chemnitz: Viel 
Grün, niedrige Mieten und reichlich Kinder-
betreuung machen die Stadt lebenswert. 
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Chemnitz

5,50
Euro  

pro Quadratmeter  
beträgt die durch-

schnittliche  
Wohnungsmiete  

 in Chemnitz – 
deutschlandweit 
sind es 9,70 Euro.

Quelle: Prognos

Hier wird das Leben  
immer besser – aber kaum 

jemand bekommt es mit
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nicht weniger will-
kommen als zuvor in 
Landshut.

Und der Auf-
marsch der Rechts-
extremen vor sechs 
Jahren? „Ich habe 2018 
das erste Mal gemerkt, 
dass ich aufpassen 
muss“, sagt Djefis, 
„aber ich habe auch 
das erste Mal gemerkt, 
dass ich selbst etwas 
tun kann.“ Djefis en-
gagiert sich. Beim 
Bündnis Seebrücke, 
das sichere Flucht-
wege fordert, und im 
Flüchtlingsrat der 
Stadt. Jetzt hat er ei-
nen Nebenjob im sozialen Bereich, in dem er sich 
um nach Chemnitz Zugezogene kümmert. Seine 
Freunde sowie die vielen Organisationen und Ver-
anstaltungen pro Demokratie hielten ihn in 
Chemnitz. Da ist zum Beispiel das Demokratie-
festival Kosmos, das als Antwort auf die Aus-
schreitungen gegründet wurde.

Er sagt aber auch: „Wenn Rechte an die Macht 
in ganz Sachsen kommen, wenn es diese Organi-
sationen nicht mehr gibt, wenn ich keine Hoffnung 
mehr habe, dann ist meine Aufgabe vielleicht wo-
anders.“

In Chemnitz bekommt die freie Kulturszene 
rund fünf Prozent des Kulturetats. Doch manche 
Kulturschaffende fürchten um diese Fördermittel. 
So zum Beispiel das soziokulturelle Zentrum Sub-
botnik, das schon jetzt spürt, wie manche Parteien 
ihm das Überleben schwerer machen.

Lars Franke von der AfD in Chemnitz sagt auf 
Anfrage des Handelsblatts, dass die Partei die För-
derung für die freie Szene nicht abschaffen will, je-
doch mehr Transparenz über die verwendeten Gel-
der erwarte. Außerdem soll Vereinen, „welche 
Steuergelder für linksextremistische Propaganda 
nutzen und sich in ihrem Handeln nicht an ein pa-
ritätisches und demokratisches Leitbild halten“, 
künftig die Förderung verweigert werden. Dazu 
gehört der AfD zufolge auch das Subbotnik, „in 
welchem offensichtlich linksextreme Veranstaltun-
gen stattfinden“.

Auf der Website zur Kulturhauptstadt Chem-
nitz findet sich ein Leitbild, das schon wegen der 
Genderpünktchen so gar nicht AfD-konform wirkt. 
„Wir vertreten damit demokratische Werte und 
verstehen uns zuallererst als Europäer:innen“, steht 
da.

Werber Joerg Fieback träumt schon von der 
Zukunft. Beispielsweise von einer „ikonischen 
Spielstätte“ für die Chemnitzer Europapokal-Bas-
ketballer Niners „in revolutionärem Architektur-
design“. Sodass irgendwann „japanische Studenten 
in Scharen nach Chemnitz reisen, nur um dieses 
Werk zu bestaunen“. Vielleicht reicht auch schon 
ein Besuch zur Kulturhauptstadt, um sich selbst 
ein Bild zu machen.

war der Duft von Freiheit.“ Als die Mauer fiel, war 
Fieback 17, und die Werbung hat er danach zu sei-
nem Beruf gemacht.

Ein Vierteljahrhundert später ist Chemnitz ei-
ne der beiden europäischen Kulturhauptstädte 
2025. Für Fieback und viele andere hier symboli-
siert das Hoffnung. Hoffnung, dass auch andere 
das Potenzial der Stadt endlich wahrnehmen. Dem-
entsprechend lautet das Motto zum Kulturhaupt-
stadtjahr: „C the unseen“, das Unentdeckte von 
Chemnitz sehen.

Prognos sieht das Unentdeckte. Zugleich sagt 
Werber Fieback etwas niedergeschlagen: „So ein 
Prognos-Ranking ist wunderbar. Es liefert die po-
sitiven Schlagzeilen, die Chemnitz auch verdient. 
Und trotzdem braucht es Geduld, bis der medial 
forcierte braune Stempel verblasst.“

Der Grund für den braunen Stempel ist das Jahr 
2018. Auf einem Chemnitzer Stadtfest wurde ein 
Mann erstochen. Danach rotteten sich wegen des 
Migrationshintergrunds des mutmaßlichen Täters 
Rechtsextreme aus ganz Deutschland zusammen. 
Die AfD versammelte sich gemeinsam mit Pegida 
und der rechtsextremistischen Vereinigung pro 
Chemnitz zu einem Trauermarsch. Es kam zu An-
griffen auf Gegendemonstranten, auf tatsächliche 
oder vermeintliche Migranten, auf Polizisten, Pres-
se und ein jüdisches Restaurant.

Es kam aber auch zu Gegenbewegungen. Unter 
dem Motto „Wir sind mehr“ lud die Chemnitzer 
Band Kraftklub zu einem Konzert. Und Fieback 
zählte zu den Mitgründern der Initiative „Chem-
nitz ist weder grau noch braun“.

Chemnitz wählte jüngst den neuen Stadtrat. 
Die Fraktion Pro Chemnitz und Freie Sachsen, die 
notfalls sogar den Säxit, den Austritt Sachsens aus 
der Bundesrepublik, fordert, bekam fünf Prozent 
der Stimmen. Die AfD wurde mit 24 Prozent 
stärkste Kraft. Fieback sagt: „Du hast einen Makel, 
und mit dem musst du umgehen.“

Er befürchtet, wegen des braunen Stempels bei 
bestimmten Kundenaufträgen leer auszugehen, 
oder dass potenzielle Mitarbeitende erst gar nicht 
nach Chemnitz ziehen wollen. Einer seiner Mit-
arbeiter wurde von seiner Tochter vor der Bewer-
bung bei Zebra gefragt, ob er in Chemnitz als 
Mensch mit Migrationshintergrund sicher sei. Fie-
back hat es ihm versichert.

Der Hidden Champion
Dass immer der Osten im rechten Licht steht, fin-
det Fieback unfair. Schließlich habe ja mittlerweile 
auch Westdeutschland ein Problem mit Rechts-
extremismus.

Fieback ist jetzt auch noch Teil von Fairplay 
Sachsen, einer Initiative, die sich nach Angriffen 
auf Wahlhelfer in Sachsen gegen Gewalt bei Wah-
len und für eine hohe Wahlbeteiligung einsetzt. 
Er selbst bleibe parteineutral gegenüber seiner Be-
legschaft, bezöge nur Stellung zu demokratischen 

Grundwerten. Anderen Unternehmern rate er: 
„Sprecht mit euren Mitarbeitenden, engagiert euch 
in Initiativen und spendet.“ Wenn ein Unterneh-
men halbwegs funktioniere, könne man davon aus-
gehen, dass Beschäftigte ihrem Chef oder ihrer 
Chefin zuhören.

Auch Uwe Bauch hört man zu. Der gebürtige 
Chemnitzer leitet das Unternehmen Communi-
ty4you, ein Chemnitzer Hidden Champion. Mit 
seiner Software fürs Fuhrpark- und Leasingmana-
gement ist das Unternehmen europäischer Markt-
führer. Dass Kununu, ein Portal für Arbeitgeber-
bewertungen, Community4you zum Top-Arbeit-
geber 2023 kürte, erwähnt Unternehmer Bauch 
nicht. Die Information versteckt sich zwischen Stel-
lenausschreibungen.

Bei Community4you arbeiten Menschen aus 
13 Nationen. Um die sorgt sich Uwe Bauch. Ange-
sichts der Wahlergebnisse der AfD und der Recher-
chen des Medienunternehmens Correctiv über 
rechtsextreme Pläne für Massenabschiebungen aus 
Deutschland bekam er sogar richtig Angst: „Wenn 
wir nicht anfangen, unsere Leute zu schützen, die 
uns das wirtschaftliche Wachstum bringen, dann 
können wir irgendwann den Laden zumachen.“

Er glaubt, dass die AfD-Wähler das Wahlpro-
gramm nicht gelesen haben, anders kann er sich 
die Wahlergebnisse nicht erklären. Na gut, die Po-
litik habe in vielerlei Hinsicht versagt, und da seien 
die Leute „die ihr Leben lang gearbeitet haben und 
jetzt mit Mindestrente kaum die Miete bezahlen 
können“. Klar entstünde da auch Neid. Aber Bauch 
bleibt dabei: „Ich will mal den sehen, der sein ster-
bendes Kind nicht von einem ausländischen Arzt 
behandeln lässt.“

Trotzdem will Bauch in Chemnitz bleiben. Da 
ist das super Kulturangebot, das viele Grün und 
dazu seine Überzeugung: „Chemnitz ist keine 
schlechte Stadt. Jede Stadt hat ihre Macken.“

AfD als Standortgefahr
Christoph Neuberg ist Geschäftsführer der Indus-
trie- und Handelskammer (IHK) und darf sich qua 
Amt nicht zur allgemeinen Politik äußern. Aber 
er hat Erklärungsbedarf. Also Folgendes: „Für 
Chemnitz ist das Rechtsimage eine Hypothek. Ei-
nerseits weil es der Stadt nicht gerecht wird. An-
dererseits weil es den benötigten Zuzug behindert.“

Neuberg will auch erklären, was sich im Wes-
ten so viele so lang gefragt haben: Warum der Os-
ten denn so rechts wählt. „Eigentlich bezieht sich 
die Wahl auf die Bundespolitik. Berlin wirkt immer 
weltfremder, für Unternehmen und für Bürger.“ 
Gerade in Chemnitz wolle man nicht verwaltet 
werden. Sondern selbst gestalten. „Dass dieser Ge-
staltungswille hier in Chemnitz so groß ist, macht 
die Stadt lebenswert“, sagt Neuberg.

Ein Beispiel: In Sachsen fiel im vergangenen 
Schuljahr etwa jede zehnte Unterrichtsstunde aus. 
In Chemnitz starteten sie gegen den Lehrermangel 
deswegen das Projekt „Wirtschaft trifft Schule“. 
Studierende der Technischen Universität Chem-
nitz und Beschäftigte von Unternehmen springen 
jetzt ein.

Das Bild von außen, diese Skepsis gegenüber 
Chemnitz, sei nicht gerechtfertigt. „Das persön-
liche Erleben ist hier so anders“, sagt Neuberg. Sagt 
auch Zebra-Chef Fieback.

Auch Bender Djefis sagt es irgendwie. Djefis 
ist 2015 aus Syrien nach Deutschland geflohen. Erst 
wohnte er in Landshut in einer Flüchtlingsunter-
kunft. Als sein Asylverfahren abgeschlossen war, 
suchte er nach einer Wohnung. Er kannte Leute 
in Chemnitz, Bayern und Nordrhein-Westfalen. 
„Alle warnten mich, Chemnitz sei eine Nazistadt.“ 
Djefis ging trotzdem dorthin. Denn in NRW und 
Bayern waren die Mieten für ihn zu hoch. In 
Chemnitz beträgt die Miete selbst heute nur 5,50 
Euro pro Quadratmeter, so das Bundesinstitut für 
Stadt-, Bau- und Raumforschung. In ganz Deutsch-
land liegt der durchschnittliche Quadratmeterpreis 
bei 9,70 Euro. Auch deswegen schneidet Chemnitz 
im Prognos-Ranking so gut ab.

Djefis fand eine Wohnung, einen Studienplatz 
und lernte Deutsch. „Ich kann nicht sagen, ob ich 
in Bayern oder in Chemnitz mehr Alltagsrassismus 
erlebt habe“, sagt er. In Chemnitz fühlte er sich K
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Maximilian Krah, 
Spitzenkandidat 
der AfD für die 
Europawahl, in 
Chemnitz, Slogan 
einer Pro-Demokra
tie-Demo: Eine 
Stadt kämpft 
gegen den brauen 
Makel.

Chemnitzer 
Werber Joerg 
Fieback, örtlicher 
Softwareunterneh-
mer Uwe Bauch, 
Christoph Neu-
berg, Haupt-
geschäftsführer 
der IHK in Chem-
nitz (v.l.): Die 
Unternehmerschaft 
engagiert sich für 
ihren Standort.
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Frau Edmondson, was war Ihr 
bisher größter Misserfolg?
Als Doktorandin ging ich davon aus, 
dass gut geführte Teams weniger Fehler 
machen. Ich habe diese Annahme dann 
getestet, und zwar an Teams in Kran-
kenhäusern. Dort habe ich nachgehal-
ten, wie viele Fehler den Ärzteteams bei 
der Behandlung von Patienten unterlie-
fen. Und meine Hypothese hat sich 
überhaupt nicht bestätigt: Die besseren 
Teams hatten höhere Fehlerquoten als 
die schlechteren. Als Forscherin war das 
für mich erst mal enttäuschend, verwir-
rend und problematisch.

Wie sind Sie damit umgegangen?
Ich habe darüber nachgedacht, wie das 
zustande gekommen sein könnte. 
Meine Erkenntnis: Vielleicht machen 
die besseren Teams gar nicht mehr 
Fehler. Vielleicht sind sie einfach nur 
eher bereit, über ihre Fehler zu spre-
chen.

Ihr Scheitern hat also zu mehr Fragen als 
Antworten geführt.
Gute Wissenschaft wirft immer neue Fragen auf. 
Misserfolge führen zu Lernprozessen, die neue 
Türen öffnen. Allerdings lernt man daraus nur, 
wenn man sich mit dem Fehler auseinandersetzt 
und darüber nachdenkt, was man daraus lernen 
könnte.

Wie kriegen wir Menschen dazu, dass sie 
sich eher trauen, Fehler zuzugeben?
Eine entscheidender Faktor dabei ist das zwi-
schenmenschliche Klima. Es kann in verschiede-
nen Teams sehr unterschiedlich sein – und hat 
einen immensen Einfluss auf die Leistung des 
Teams. Das hat sich in vielen meiner Studien be-
stätigt, branchenübergreifend. So ist meine For-
schung zur psychologischen Sicherheit in Teams 
entstanden.

In Ihrem Buch „Right Kind of Wrong“ dreht 
sich alles ums Scheitern. Was sind die 
häufigsten Missverständnisse, wenn es um 
das Fehlermachen im Job geht?
Der größte Irrtum ist anzunehmen, dass alle Feh-
ler gleich sind. Außerdem denken viele Menschen 
fatalerweise in zwei Kategorien: Misserfolg und 
Erfolg. Misserfolg ist schlecht, Erfolg ist gut.

Sprechen wir deswegen so wenig über das 
Scheitern?
Ja, viele in der Tech-Branche oder im Silicon Val-
ley sagen zwar, dass Scheitern gut ist, aber das gilt 
nicht dort, wo sie arbeiten. Wir hegen eine in-
stinktive Abneigung gegen Misserfolge. Deswe-
gen denken wir nicht genug über sie nach und ler-
nen nicht aus ihnen. Nicht alle Misserfolge sind 
gleich. Nicht alle Misserfolge sind schlecht. Man-
che sind sogar richtig gut. Man hätte sie zwar lie-
ber nicht gehabt, aber sie sind insofern gut, als dass 
sie wirklich neue Erkenntnisse bringen.

Welche Rolle spielt psychologische Sicher-
heit, gerade in diesen unsicheren Zeiten?

Die meisten Menschen gehen auf 
Nummer sicher und halten sich an 
das, was sich bewährt hat. Nun sollen 
sie etwas verändern, sich an neue 
Strukturen und Prozesse anpassen, 
ohne dass sie dafür eine Blaupause ha-
ben. Man braucht keine psychologi-
sche Sicherheit, um gute Leistung zu 
gewährleisten, aber um Risiken ein-
zugehen. Und in der Transformation 
braucht es Risikobereitschaft.

Können Sie ein Beispiel nennen, 
bei dem psychologische Sicherheit 
den entscheidenden Unterschied 
gemacht hat?
In einem Kinderkrankenhaus in 
Minnesota wollten die Verantwort-
lichen die Versorgung ihrer Patienten 
verbessern. Sie haben ein System 
eingeführt, bei dem Mitarbeitende 
anonym Fehler melden konnten, oh-
ne dass sie Nachteile zu befürchten 
hatten. Für das Management waren 
die Daten zentral, die sich so sam-

meln ließen: Denn ohne zu wissen, was schief-
läuft, gibt es keine Möglichkeit, Prozesse zu ver-
bessern.

Welche Rolle spielen die Führungskräfte?
Sie sind Vorbilder. Sie müssen klar und ehrlich 
kommunizieren: „Hey, was wir hier tun, ist wirk-
lich komplex, wir sind aufeinander angewiesen, 
unsere Kunden brauchen unsere Hilfe. Wir müs-
sen offen zu ihnen und zueinander sein.“ Sie 
können in Führungsrunden darüber sprechen, 
was wirklich los ist, sich über ihre Misserfolge 
austauschen und aus den Fehlern der anderen 
lernen.

Können Führungskräfte messen, wie hoch die 
psychologische Sicherheit in ihren Teams ist? 
Mein Rat: Schauen Sie sich um und seien Sie ehr-
lich zu sich selbst. Wie viele gute Nachrichten 
hören Sie – und wie viele schlechte? Wie viel hö-
ren Sie über Fortschritte und wie viel über Pro-
bleme? Wenn Ihre Mitarbeiter Ihnen nie von 
Problemen berichten, ist die Wahrscheinlichkeit 
groß, dass Sie nicht für genügend psychologische 
Sicherheit sorgen. Die Wahrscheinlichkeit, dass 
alles perfekt läuft, ist sehr gering. Sie sollten sich 
nicht mit Jasagern umgeben. Und Sie sollten Ihr 
Umfeld dazu ermuntern, auch ehrlichen Wider-
spruch zu äußern.

Wie gehe ich das am besten an?
Sprechen Sie häufig über die Herausforderung, 
die vor Ihnen liegt und über deren Folgen: „So 
etwas haben wir noch nie gemacht. Alle Ideen 
sind willkommen.“ So zeigen Sie, dass es nicht 
darum geht, irgendjemanden in Gefahr zu brin-
gen. Sondern darum, Teil eines Teams zu sein, 
das versucht, etwas Schwieriges und Neues zu 
wagen. Der zweite Punkt ist die Kunst des 
Nachfragens.

Wie stellt man gute Fragen?
Gute Fragen konzentrieren sich auf ein bestimm-
tes Thema. Es sind keine „Ja-oder-nein-Fragen“, 

Amy Edmondson 

„Nicht mit 
Ja-Sagern umgeben“

Die Management-Vordenkerin spricht im Interview über  
kluges Scheitern. Sie erklärt, wie sich eine Kultur schaffen lässt,  
in der alle offen über Fehler sprechen, und wann Führungskräfte 

stutzig werden sollten.
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sondern solche, die Raum geben zum Antworten. 
Es sind eher „Was-Fragen“, gelegentlich auch 
„Wie-Fragen“.

Haben Sie dafür Beispiele?
„Wie denken Sie darüber?“ oder „Wie sehen Ihre 
Ideen dazu aus?“ Auch: „Welche anderen Mög-
lichkeiten haben wir?“ Und wenn die Mitarbeiten-
den merken, dass nichts Schlimmes passiert, 
wenn sie ihre Meinung äußern, dann haben Sie 
für psychologische Sicherheit gesorgt. Und die 
dritte Sache, die wirklich jeder Manager tun kann, 
egal auf welcher Ebene: Antworten Sie sehr über-
legt auf das, was Sie hören. Besonders bei ver-
meintlich verrückten Ideen.

Wie genau?
Sie sollten solche Ideen nicht abtun, sondern lie-
ber sagen: „Wow, darüber habe ich noch nie nach-
gedacht, erzähl mir mehr.“ Oder Sie sagen: „Das 
ist der Grund, warum ich denke, dass das zu ris-
kant sein könnte, aber was denken die anderen?“ 
So reagieren Sie auf eine lernorientierte Weise. 
Und Sie machen deutlich, dass Sie Ihre Aufgabe 
darin sehen, das Team zu befähigen, gute Arbeit 
zu leisten. Sie sind nicht derjenige, der ihnen ein-
fach sagt, was sie tun sollen.

Auch Managerinnen und Manager haben 
Zweifel. Sollten sie darüber mit dem Team 
sprechen?
Es geht nicht darum, persönliche Ängste oder Sor-
gen preiszugeben oder sich selbst als Manager in-
frage zu stellen. Es geht darum, transparent zu 
sein. Sie können nicht versprechen, dass alles wie 
geplant läuft, aber Sie können versprechen, dass 
Sie Ihr Bestes geben werden.

Es gibt Führungskräfte, die finden, dass es 
vor allem um Leistung gehen und man sich 
auf der Arbeit nicht zu wohl fühlen sollte. Ist 
da was dran?
Das ist eine Sache der Definition. Wenn sie den-
ken, dass Angst hilft, damit Menschen gute Arbeit 

Vita
Die Management-
Vordenkerin Kaum 
mehr ein modernes 
Führungskräftetrai-
ning kommt ohne ih-
re Ideen aus: Amy Ed-
mondson ist Professo-
rin für Leadership 
und Management an 
der Harvard Business 
School. In der halb-
jährlich erscheinen-
den globalen Thin-
kers50-Rangliste für 
Management-Vorden-
ker wird sie seit 2011 
regelmäßig aus-
gezeichnet. In den 
1990er-Jahren ent-
wickelte Edmondson 
das Konzept der „psy-
chologischen Sicher-
heit“. Die These: Men-
schen erzielen nach-
weislich bessere 
Ergebnisse, wenn sie 
in einem angstfreien 
Umfeld arbeiten. Zu-
dem befasst sie sich 
mit Teamarbeit und 
organisatorischem 
Lernen. 
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leisten, haben sie etwas missverstanden. Angst 
macht es uns schwer, Probleme zu lösen. Sie scha-
det unserer Wahrnehmung. Die Menschen sollten 
sich sicher sein, dass ihre Stimme am Arbeitsplatz 
willkommen ist und gehört wird. Wenn man da-
gegen unter „wohlfühlen“ versteht, dass sie we-
niger hart arbeiten müssen, dann hält das sicher 
keine Führungskraft für eine gute Idee.

Manchmal müssen Führungskräfte schwieri-
ge Entscheidungen treffen, zum Beispiel 
Mitarbeitende entlassen. Wie können sie in 
einer solchen Situation trotzdem psychologi-
sche Sicherheit bewahren?
Nun, zuallererst sollten sie sicherstellen, dass sie 
das richtige Verständnis von psychologischer Si-
cherheit haben. Psychologische Sicherheit ist kei-
ne Jobgarantie. Es ist die Erlaubnis zur Offenheit. 
Aber natürlich gibt es da einen Zusammenhang. 
Denn wenn die Menschen denken, „oh, wenn ich 
ehrlich bin, werde ich vielleicht als Erster entlas-
sen“, dann werden sie sich nicht äußern. Sie soll-
ten also im Kopf behalten: Diejenigen, die sich zu-
rückhalten und versuchen, unterm Radar zu flie-
gen, das sind diejenigen, die am verletzlichsten 
sind.

Bei Veränderungen in Unternehmen gibt es 
immer ein gewisses Maß an Widerstand. Wie 
können Führungskräfte damit umgehen?
Es ist verlockend, den ganzen Tag darüber nach-
zudenken, wie man die Widerständler überzeu-
gen kann. Aber damit verschwenden Sie Zeit und 
Energie. Wählen Sie Ihre Kämpfe weise. Dieje-
nigen, die von der Veränderung begeistert sind, 
werden die Trendsetter sein. Andere werden ih-
nen schon bald folgen. Aber die Widerständler 
werden entweder zurückbleiben – oder sie wer-
den ihre Meinung ändern.

Frau Edmondson, vielen Dank  
für das Interview.

Die Fragen stellten Milena Merten und Kirsten Ludowig.

Die Management 
Summer School 

Idee „Wie führe ich 
richtig in der Trans-
formation?“: Diese 
Frage beantwortet die 
Handelsblatt-Redaktion 
im Rahmen ihrer 
Management Summer 
School vom 28. Juni bis 
zum 19. Juli. Der The-
menschwerpunkt rich-
tet sich an Führungs-
kräfte, die den Change-
Prozess nicht nur 
überstehen, sondern 
mitgestalten wollen.

Protagonisten Das 
Handelsblatt spricht 
dazu mit Vorständen, 
Aufsichtsräten, Berate-
rinnen, Business 
Coaches, Forsche-
rinnen und vielen wei-
teren Größen aus dem 
Managementbereich. 
Was sie empfehlen, 
wovon sie abraten und 
welche Trends sie beob-
achten, erfahren Sie in 
unseren Artikeln, Pod-
casts und Video-
formaten.

Übersicht Alle Artikel, 
Serien, Podcasts und 
Videos finden Sie auch 
auf unserer Übersichts-
seite zur Management 
Summer School unter 
www.handelsblatt.com/
mss

G esunder Darm, gesunder Mensch. So 
lässt sich die Rolle des lange unter-
schätzten Organs für unser Wohlbe-
finden zusammenfassen. Unser 

Darm spielt eine zentrale Rolle im Kör-
per. Lange galt er nur als Verdauungsor-
gan, inzwischen begreift die medizinische 
Forschung ihn als komplexes System und 
ein zentrales und wichtiges Organ für un-
sere Gesundheit. Er ist maßgeblich an un-
serem Stoffwechsel, dem Wasserhaushalt 
im Körper und an der Immunabwehr be-
teiligt. Dabei spielt vor allem das Mikro-
biom eine wichtige Rolle – jene Billionen 
von Bakterien, die auch als Darmflora be-
zeichnet werden und bei jedem von uns in 
ihrer Zusammensetzung 
einzigartig sind. Diese Mi-
kroorganismen spielen ei-
ne entscheidende Rolle 
bei der Verdauung, dem 
Immunsystem und der 
allgemeinen Gesundheit.

Der Darm ist so unser 
größtes Immunorgan. Er 
ist ein „Trainingslager“ 
für Immunzellen und 
produziert Antikörper. 
Rund 70 Prozent der Im-
munzellen des Körpers 
befinden sich im Darm. 
So hat er einen maßgebli-
chen Einfluss auf die kör-
pereigene Immunab-
wehr. Auch die mentale Gesundheit und 
die des Darms hängen zusammen. Es 
gibt Hinweise darauf, dass das Mikro-
biom die psychische Gesundheit beein-
flusst. Studien haben Verbindungen 
zwischen Darmbakterien und Zustän-
den wie Angst und Depression gefun-
den. Zurzeit wird weiter daran ge-
forscht, ob das Mikrobiom und Funkti-
onsstörungen des Darms Erkrankungen 
wie Alzheimer, Parkinson oder Multiple 
Sklerose beeinflussen – und wenn ja, 
welche Behandlungen möglich sind.

Entsprechend ist es in den vergangenen 
Jahren populärer geworden, sich mit sei-
ner Darmgesundheit zu beschäftigen. 
Denn so wichtig wie der Darm für uns ist 
– so anfällig ist er auch. Häufige Darmpro-
bleme umfassen Reizdarmsyndrom (IBS), 
Morbus Crohn, Colitis ulcerosa und 
Darmkrebs. Symptome wie Blähungen, 
Bauchschmerzen, Durchfall oder Verstop-
fung können auf Darmprobleme hinwei-
sen. Dabei stört oft eine einseitige oder 
ungesunde Ernährung das Gleichgewicht. 
Aber auch Antibiotikatherapien können 
das Mikrobiom des Darms aus der Balan-
ce bringen und auch andere Mikrobiome 
des Körpers schädigen.

Vieles, was zur Behandlung des Darms 
jenseits medizinischer Verordnungen 
angeboten wird, ist zweifelhaft. Mikro-
biomanalysen etwa, wie sie im Internet 
angeboten werden, sind wenig hilfreich 
(und teuer). Daraus lässt sich kein Hin-
weis auf spezifische Erkrankungen ablei-
ten, noch gibt es verlässliche Verfahren, 
um im Anschluss daran die Zusammen-
setzung der Darmbakterien so zu verän-
dern, dass Betroffene davon profitieren 
könnten.

Es gibt aber fünf Punkte, die jede und je-
der von uns beachten kann, um den eige-
nen Darm zu unterstützen:

 Ernährung: Ballaststoffreiche Nahrung 
mit viel Gemüse, Obst, Vollkornproduk-
ten und probiotischen Lebensmitteln un-
terstützt ein gesundes Mikrobiom. Fer-
mentiertes Essen wie Joghurt, Sauerkraut 
und Kefir sind besonders empfehlenswert. 
Auch Mikronährstoffe unterstützen einen 
gesunden Darm. Dazu zählen vor allem 
Vitamine und Mineralstoffe. Bei den Vita-
minen sind A, B, C, E besonders wichtig – 
und Vitamin D, das der Körper unter Son-
nenbestrahlung bildet. Auch gut: probioti-

sche Mikroorganismen, 
die den Aufbau der Darm-
flora fördern, sowie Kräu-
ter- und Pflanzenextrakte 
mit viel Polyphenol, weil 
sie das Immunsystem stär-
ken, antioxidativ sind und 
das Darmkrebsrisiko sen-
ken können.

 Fasten: Die Mayr Fasten-
kur, auch als Milch-Sem-
mel-Diät bekannt, kann 
helfen. Im Gegensatz zu 
den anderen Fastenkuren 
werden in einer Phase die-
ser Diät auch feste Lebens-
mittel in Form von Sem-
meln serviert. Die vom ös-

terreichischen Arzt Dr. Franz Xaver Mayr 
entwickelte Ernährungsform ist auf länge-
re Zeit angelegt, um das Ernährungsver-
halten langfristig umzustellen.

 Ein Blick in die Weltmedizin lohnt: 
Auch andere Kulturen haben gute Metho-
den, dem Darm auf die Sprünge zu hel-
fen, allen voran das indische Ayurveda. So 
soll eine ayurvedische Panchakarma-Kur 
entgiften und das Gleichgewicht im Kör-
per wiederherstellen. Ihre Bausteine sind 
ausgewogene Ernährung, kein Alkohol, 
wenig Stress, gegen den außerdem mit 
Entspannungstechniken wie Yoga angear-
beitet wird. Dazu kommen ausreichend 
Schlaf, möglichst ein Verzicht auf Medika-
mente, viel Flüssigkeit zum Ausschwem-
men der Gifte.

Dazu mein persönlicher Tipp: Ein 
Gramm frischen Kurkumawurzelstock 
oder ein Gramm Kurkumapulver aus der 
Apotheke oder dem Reformhaus mit 300 
Milliliter Wasser zum Sieden bringen, 
fünf Minuten leicht kochen lassen, dann 
gegebenenfalls die Wurzel herausnehmen 
(das Pulver hat sich ja aufgelöst) und trin-
ken. Entzündungshemmende Eigenschaf-
ten haben auch die Beimischung von 
schwarzem Pfeffer, Ingwer oder die indi-
sche Stachelbeere.

Außerdem: Im Fenchel (Gemüsefenchel 
und Samen) sind ätherische Öle, die die 
Darmschleimhaut schützen. Sie regen die 
Magensaftproduktion an und beschleuni-
gen die Bewegung des Magen-Darm-Trak-
tes. Die Inhaltsstoffe sind wirkungsvoll  
gegen Pilze. Fenchelsamen kann auch zer-
kaut werden. Gewürze wie Anis, Küm-
mel, Fenchel, Koriander verhindern Blä-
hungen und verbessern die Verdauung.

Dietrich Grönemeyer  
ist Medizinunter nehmer und 

Autor. Bis 2012 war er Lehrstuhl-
inhaber für Radiologie und 

Mikrotherapie an der Universität 
Witten/Her decke. 

Unser körperliches wie seelisches Gleichgewicht hängt vom Darm ab. 
Fünf Wege, wie Sie das Verdauungsorgan gesund halten.

Grönemeyers Sprechstunde

Wie der Darm unsere 
Gesundheit beeinflusst
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ie Psychotherapeutin Gitta Ja-
cob beobachtet, dass vor allem 
junge Menschen stark dazu 
tendieren, sich intensiv mit ih-
ren negativen Gefühlen aus-
einanderzusetzen. Um ein ge-

sundes, selbstbestimmtes Leben zu 
führen, hält Jacob diesen starken Fokus 
auf die eigene Verletzlichkeit allerdings 
für kontraproduktiv.

Frau Jacob, vor allem junge Leute 
meiner Generation beschäftigen 
sich ausgiebig mit ihren Gefühlen 
und suchen professionelle Hilfe in 
der Psychotherapie. Was stört Sie 
daran? 

Es ist ein guter Schritt, sich Hilfe zu 
holen, wenn man ein echtes Problem 
hat – eine Depression oder eine ande-
re psychische Störung etwa. Wenn es 
aber darum geht, dass man sich mal 
schlecht fühlt oder mit irgendeiner 
Entscheidung unsicher ist, dann ist 
das eine ganz normale Situation, in 
der man keine professionelle Hilfe 
braucht.

Beobachten Sie, dass wir überpsy-
chologisieren? 
Das trifft sicherlich besonders auf ei-
nige soziale Gruppen zu – auf andere 
aber nicht. Es ist ein großes Thema in 
intellektuellen, urbanen Kreisen und 

bei jüngeren Frauen eher als bei älteren 
Männern.

Wo liegt denn das Problem dabei? 
Ich sehe darin einerseits den Anspruch, 
alles optimieren zu wollen. Die Annah-
me lautet: Wenn ich mich nur genug 
damit auseinandersetze, was in meiner 
Biografie passiert ist und wann meine 
Mutter böse zu mir war, werde ich 
mich verstehen und alle emotionalen 
Probleme lösen können. Das ist aber 
ein Trugschluss. Ich kann nicht alles 
emotional aufarbeiten und dann erst 
anfangen zu leben. Das ist der eine 
Punkt. Der andere ist, die Verantwor-
tung für das eigene Wohlbefinden zu 

externalisieren. Die Therapeutin soll 
herausfinden, wieso ich bestimmte 
Muster habe, und sie dann für mich 
auflösen.

Unsere Generation empfindet es 
aber als guten Schritt, in der Lage 
zu sein, sich bei emotionalen 
Themen Unterstützung und Hilfe zu 
holen – anstatt sie in sich hinein-
zufressen.
Es war sehr wichtig, psychische Er-
krankungen wie Depressionen zu ent-
tabuisieren, damit Betroffene profes-
sionelle Unterstützung bekommen. 
Das ist aber mittlerweile in unserem 
gesellschaftlichen Diskurs passiert: Da 

Gitta Jacob

„Ich habe das Gefühl, 
dass viel weniger 
gearbeitet wird“

Die Psychotherapeutin Gitta Jacob warnt in ihrem Buch davor,  
sich vor Herausforderungen abzuschirmen. Im Interview rät sie vor allem  

der Generation der Millennials, die Komfortzone öfter zu verlassen.

Mehr Sport, weniger 
Stress: So wird man 
resilienter.

Literatur
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Gitta Jacob: Leben 
geht nur vorwärts.
Beltz, 208 Seiten, 20 

Euro, ISBN 
978-3-407-86795-7
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Vita
Gitta Jacob ist 
Psychotherapeu-
tin und Autorin. 
Aufgewachsen 
in Kulmbach in 
Oberfranken stu-
dierte sie Psy-
chologie in 
Würzburg und in 
Freiburg. Dort 
arbeitete sie 20 
Jahre an der 
Uni, der Unikli-
nik und in eige-
ner Privatpraxis.

Heute arbeitet 
Jacob in Ham-
burg. Für die 
Therapieplatt-
form GAIA ent-
wickelt sie thera-
peutische On-
lineprogramme. 
Denn wegen 
Fachkräfteman-
gels und langer 
Wartelisten 
kann längst 
nicht jeder die 
therapeutische 
Unterstützung 
bekommen, die 
er oder sie ei-
gentlich bräuch-
te. Onlineunter-
stützung soll da-
bei helfen, 
diesen Engpass 
zu beseitigen. 
Seit Jahren ist 
Jacob auch als 
Autorin von Bü-
chern in dem 
Themenbereich 
tätig. 

Ich habe 
nicht den 
Eindruck, 

dass Überar-
beiten so ein 
Riesenpro-

blem ist.

ist Depression kein Tabu mehr. Es ist 
im Leben aber normal, sich auch mal 
unwohl zu fühlen, einen schlechten 
Tag zu haben. Dann braucht es nicht 
gleich professionelle Hilfe, sondern es 
reicht auch oft ein Gespräch mit Freun-
den.

In den USA hat sich die Bezeich-
nung „Generation Schneeflocke“ 
durchgesetzt. Dahinter steckt der 
Vorwurf, dass vor allem wir Millenni-
als sensibel, hochverletzlich und 
wenig resilient sind. Sind wir also 
alle kleine sensible Schneeflocken?
Mir fällt auf, dass viele junge Men-
schen, aber auch Psychotherapeuten 

einen starken Fokus auf das Thema 
Vulnerabilität haben. Anstatt nach 
vorn zu schauen und sich zu fragen, 
wie es weitergehen kann, beschäfti-
gen sie sich ausgiebig mit den negati-
ven Gefühlen und der Frage, was sie 
mit der Kindheit zu tun haben. Da-
durch reden sie sich ein, besonders 
verletzlich zu sein und sich vor den 
Herausforderungen des Lebens schüt-
zen zu müssen. Das ist das Gegenteil 
von Resilienz. Eigentlich ist eine Stär-
kung der Resilienz aber genau das, 
was in Psychotherapien, wie sie in 
Studien untersucht wurden, ange-
strebt wird.

Was müssten wir denn tun, um im 
Leben resilienter zu sein, anstatt 
uns vor schwierigen Situationen 
abschirmen zu wollen?
Wir müssten über diesen starken Vul-
nerabilitätsfokus hinwegkommen. Auf 
jedes Problem mit Schonung zu reagie-
ren ist definitiv der falsche Weg. Geh 
dahin, wo die Angst ist, und halte sie 
aus. Wir müssen uns Ängsten ausset-
zen, um sie zu überwinden, um kor-
rektive Erfahrungen zu machen und 
andere Gefühle zu entwickeln.

Heißt das, wir müssten uns einfach 
mal zusammenreißen? 
Das hat eine ganz böse Konnotation. 
Aber im Prinzip heißt dieses „Reiß dich 
zusammen“ ja auch: „Fokussiere deine 
Energie und trau dich aus deiner Kom-
fortzone heraus.“ Es geht ja oft vieles, 
obwohl es sich vielleicht erst mal un-
angenehm anfühlt. Go for it! Und du 
wirst merken, es lohnt sich.

In Ihrem Buch „Leben geht nur 
vorwärts“ geben Sie Tipps, um sich 
von „negativen Gefühlen“ zu 
befreien und „selbstbestimmt das 
Leben in die Hand zu nehmen“. Es 
geht dabei vor allem um das körper-
liche Wohlergehen. Das überrascht 
– wieso sprechen Sie bei psy-
chischer Gesundheit von körper-
lichem Wohlergehen?
Der Zusammenhang ist gigantisch. Al-
le körperlichen Erkrankungen gehen 
mit einer schlechteren psychischen Be-
findlichkeit einher. Wer sich umge-
kehrt depressiv und schlecht fühlt, hat 
auch eine höhere Wahrscheinlichkeit, 
eine körperliche Erkrankung zu ent-
wickeln. Schon die alten Römer haben 
gesagt: „Mens sana in corpore sano“ – 
ein gesunder Geist in einem gesunden 
Körper.

Wahrscheinlich nehmen sich die 
allermeisten Menschen mehr 
Bewegung und eine gesündere 
Ernährung vor. Wenn ich heute 
etwas an meinem Lebensstil ändern 
möchte, was könnte das sein?
Wir können sehr viel über kleine Ge-
wohnheiten verändern. Ich würde im-
mer Bewegung als ersten und wahr-
scheinlich effektivsten Hebel sehen. 
Wir können kurze Wege mit dem 
Fahrrad oder zu Fuß machen anstatt 
motorisiert. Etwa den Brief zu Fuß 
zum Briefkasten bringen, anstatt ihn 
am nächsten Tag mit dem Auto mitzu-
nehmen. Oder zum Thema Ernährung: 
Frisches Obst kaufen und es zu Hause 
so hinstellen, dass ich auch Lust habe, 
es zu essen.

Bewegung und gesunde Ernährung 
sind aber auch eine Frage der 
zeitlichen Prioritäten. Wenn ich 
den ganzen Tag gearbeitet habe, 
fehlt mir vielleicht die Energie, um 
abends noch eine Runde joggen zu 
gehen … 
Glauben Sie das wirklich? Ich habe das 

Gefühl, dass viel weniger gearbeitet 
wird. Da hat Ihre Generation übrigens 
einen sehr guten Einfluss – auch auf 
mich, würde ich sagen. Heutzutage 
wird ja schon sehr gut darauf geachtet, 
nicht mehr 60 Stunden die Woche zu 
arbeiten. Ich habe nicht den Eindruck, 
dass Überarbeiten so ein Riesenpro-
blem ist. Da geht es für mich eher um 
andere Prioritäten: Muss ich wirklich 
am Handy daddeln, oder höre ich da-
mit auf und gehe joggen?

Ein weiterer Punkt für ein erfolgrei-
ches Leben, den Sie in Ihrem Buch 
betonen, sind Werte. Das müssen 
Sie mir erklären: Inwiefern sind 
Werte wichtig für unsere psy-
chische Gesundheit? 
Werte sind zentral, um zu entschei-
den, in welche Richtung mein Leben 
gehen soll – wo ich meine Energie hin-
lenken will. Für mich persönlich sind 
meine Werte als Kompass sehr wich-
tig. Zeit mit meinen Kindern zu ver-
bringen ist für mich zum Beispiel so 
wichtig, dass ich für ein gemeinsames 
Abendessen in Kauf nehme, mein 
Buch nicht weiterschreiben zu kön-
nen. Dann habe ich überhaupt kein 
schlechtes Gewissen, sondern weiß, 
dass ich das Richtige getan habe. Je 
mehr ich mir meiner Werte bewusst 
bin, desto einfacher wird es.

Werte wie Gemeinschaft, Engage-
ment oder Disziplin, die Sie in 
Ihrem Buch nennen, hören sich für 
mich ein bisschen an wie „zurück 
zu den Tugenden der Großeltern“ …
Ich komme mir manchmal damit ein 
wenig „ewig gestrig“ vor. Aber ich be-

obachte auch durch die sozialen Me-
dien einen ganz starken Trend zur 
Individualisierung. Dazu gehört 
auch, sich komplett abzugrenzen von 
vorgefertigten Wegen. Dabei passiert 
es auch, dass junge Menschen soziale 
Standards total ablehnen nach dem 
Motto: „Alle müssen selbst das Beste 
aus sich machen, und alle Werte sind 
zu einhundert Prozent individuell 
verhandelbar.“ Dabei gibt es einige 
gesellschaftliche Standards auch aus 
einem guten Grund. Wenn die Tu-
genden der Großeltern bedeuten, 
auch mal durchzuhalten und nicht je-
den Pups so ernst zu nehmen, der 
quersitzt – dann würde ich das schon 
unterschreiben.

Sind viele junge Menschen auch 
deshalb oft so überfordert? Weil 
sie das Gefühl haben, alles selbst 
neu aushandeln zu müssen? 
Es ist wahnsinnig schwierig, so viele 
Optionen zu haben. Früher waren vie-
le Werte und Ziele von der Gesell-
schaft oder der Familie vorgegeben. 
Das war sicher sehr einschränkend, 
aber es hatte auch positive Seiten. 
Heute kann man Lebenskonzepte, 
Werte, Karriere und Familienmodelle 
selbst wählen. Vor allem Teenager, die 
sowieso schon unsicher sind, tun sich 
damit schwer. Sie haben so viele Op-
tionen und Modelle und Influencer, 
die ihnen irgendetwas propagieren. 
Das ist tatsächlich eine große Überfor-
derung.

Vielen Dank für das Interview

Die Fragen stellte Teresa Stiens.
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Stephanie Dieckvoss London

K
eine aufregenden, aber durchweg gute Nachrich-
ten können die Auktionen mit Kunst und Ob-
jekten Alter Meister in London verzeichnen. Die-
se zeigen nicht nur, dass London weiterhin ein 
erfolgreicher Marktplatz für historische Kunst 
ist, sondern darüber hinaus dass der Markt für 
Alte Meister bei einem frischen Angebot aktiv 
ist. Das Problem liegt im Angebot, nicht in der 

Nachfrage. Vor allem Käufer aus Europa werden weiterhin 
angesprochen.

Christie’s bot diese Saison ein kleines, aber feines An-
gebot zur Abendauktion Alter Meister an. Die Versteigerung 
brachte zwar nur 24 Lose zusammen, aber deren Vielfalt 
und Qualität fand bereits bei einer Vielzahl von Besuche-
rinnen und Besuchern bei der Vorbesichtigung guten An-
klang. Toplos der Woche war Tizians Tafelbild „Die Ruhe 
auf der Flucht nach Ägypten“ aus dem frühen 16. Jahrhun-
dert. Die bewegte Geschichte des Bildes stieß vor der Auk-
tion auf großes Medieninteresse. Nicht nur befand sich das 
Bild in wichtigen europäischen Sammlungen im 17. und 18. 
Jahrhundert, seit knapp 150 Jahren hing es in Longleat House 
in Wiltshire im Besitz der Markgrafen von Bath.

Rekord für Tizian durch Garantiegeber
1995 wurde es allerdings dort gestohlen und tauchte erst vor 
wenigen Jahren an einer Bushaltestelle in London wieder 
auf. Gegen eine Belohnung von 100.000 Pfund wurde es 
„ausgetauscht“ und von der Polizei sichergestellt. Frisch auf 
den Markt gebracht, spielte das Bild 17,5 Millionen Pfund 
ein. Bei nur einem Gebot ging es wohl an den Garantiegeber. 
Dennoch stellt der Verkaufspreis einen Auktionsrekord für 
den venezianischen Maler dar.

Aus Antwerpen stammt Quentin Metsys’ wiedergefun-
denes Bild der „Madonna mit den Kirschen“ von circa 1520. 
Das Bild war lange Zeit verschwunden und wurde erst im 
frühen 20. Jahrhundert wiederentdeckt und als Kopie be-
trachtet. Noch 2015 versteigerte es Christie’s als Werkstatt-
arbeit für 254.000 Pfund. Sorgfältig restauriert kam das An-
dachtsbild mit frischem Kolorit jetzt bei einer Schätzung 
von acht bis zwölf Millionen Pfund zur Auktion. Interesse 
im Saal und an den Telefonen trieb die Gebote auf 10,6 Mil-
lionen Pfund. Erfolgreich war das Getty Museum in den 
USA, in dessen Auftrag die Londoner Kunsthandlung Hazlitt 
für das Bild geboten hatte.

Das Getty Museum gab seinen Ankauf direkt nach der 
Auktion bekannt. Nicht nur ist das Bild erst der zweite Met-
sys in der Sammlung. Darüber hinaus wurde es schon im 17. 
Jahrhundert in einem anderen Gemälde verewigt. In der Bil-
dergalerie des Cornelis van der Geest, gemalt von Willem 
van Haecht im 17. Jahrhundert, wird es im Vordergrund mit 
Albrecht VII. von Habsburg gezeigt, der das Bild kaufen woll-
te – ohne Erfolg.

Weitere Kleinode der Auktion waren ein Triptychon aus 
Emaille aus einer Werkstatt in Limoges aus dem 15. Jahr-
hundert, dessen exquisite Ausarbeitung mehrere Bieter an-
zog. Die Arbeit verdoppelte die untere Schätzung von 

200.000 Pfund und verkaufte sich für 440.000 Pfund. Bei 
einem frühen Porträt von Königin Elisabeth I. konnte der 
Auktionator den Wert dank schriftlicher Gebote nur so run-
terschnurren. Erst bei der oberen Schätzung von 500.000 
Pfund verlangsamte sich die Nachfrage für das George Go-
wer zugeschriebene royale Bildnis. Am Ende hatte es die 
Taxe verdoppelt und spielte 907.000 Pfund ein.

Weniger Glück hatte das Haus mit einem der größten 
Bilder, die der englische Pferdemaler George Stubbs aus dem 
19. Jahrhundert geschaffen hatte. „Stuten und Fohlen“ sollte 

 Quentin Metsys „Madonna mit 
Kirschen“: Erst bei 10,6 Millionen 
Pfund sicherte sich das Getty 
Museum das Meisterwerk. 

Hellenistischer Bronze-
kopf eines „Eros“: 

Konnte seinen Preis 
vervielfachen. 

Alte Kunst

Getty kauft 
Madonna
Wenn das Angebot sensationell ist, 
laufen auch die Auktionen mit Alter 
Kunst recht gut. Ein Rückblick.

Gabriel Zehender: Das wahr-
heitsgetreue Ehepaarbildnis aus 
Basel war begehrt. Es ließ sich 
auf 352.800 Pfund heben.
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sieben bis zehn Millionen Pfund einbringen, verkaufte sich 
aber nicht. Clementine Sinclair, Leiterin der Londoner Alten 
Meister, gibt sich jedoch im Telefonat mit dem Handelsblatt 
zuversichtlich, dass das Bild im Nachverkauf noch einen 
Käufer finden wird.

Christie’s konnte 83 Prozent der Lose verkaufen und 
spielte mit nur 24 Losen 43,6 Millionen Pfund ein. Die Zahl 
bewegt sich im unteren Bereich der Erwartungen, vor allem 
weil der Stubbs keinen Käufer fand. Im letzten Jahr bot das 
Haus 40 Lose an und spielte mit diesen 54 Millionen Pfund 
ein. Alles in allem kein schlechtes Ergebnis in einem ner-
vösen Markt.

Sotheby’s hingegen spielte mit seiner Auktion von 32 
Losen, darunter auch Werke aus dem 19. Jahrhundert, nur 
12,4 Millionen Pfund ein. Ein bescheidenes Ergebnis. Hier 
lag die Verkaufsrate bei 81 Prozent. Kein Los schaffte es über 
die Fünf-Millionen-Pfund-Hürde. Letztes Jahr im Juli ver-
kaufte das Haus 49 Bilder im Wert von 39,4 Millionen Pfund. 
Ein signifikanter Rückgang.

Toplos bei Sotheby’s war ein Spätwerk von Botticelli, 
an dem seine Werkstatt mitgearbeitet hatte. „Jungfrau mit 
Kind vor Landschaft“ befand sich ehemals in der Sammlung 
von Alphonse de Rothschild in London, bevor es in den letz-
ten 50 Jahren mehrfach auf dem Markt gehandelt wurde. 
Geschätzt auf drei bis fünf Millionen Pfund und mit einer 
Garantie versehen, verkaufte es sich für 3,4 Millionen Pfund.

Erfolgreich, wenn auch zu Preisen im sechsstelligen Be-
reich, ließ sich eine Gruppe von Bildern aus dem 14. und 15. 
Jahrhundert absetzen, darunter Arbeiten von Bicci di Lo-
renzo, aber auch von Hans Süss von Kulmbach. Die Auktion 
wurde mit einigen Gemälden aus dem 19. Jahrhundert auf-
gestockt, darunter Werke von Jean-Baptiste Camille Corot 
und Arnold Böcklin. Angeboten unter dem Titel „Der Kampf 
auf der Brücke“ und geschätzt auf 800.000 bis 1,2 Millionen 
Pfund, verkaufte sich die Kampfszene unterhalb der Taxe 
für 780.000 Pfund. Das Bild stammt aus Privatbesitz. Von 
1908 bis 1943 befand es sich in der Sammlung des Porzel-
lanindustriellen Philipp Rosenthal. Obwohl es unterhalb der 
Erwartungen blieb, stellt der Preis einen Auktionsrekord 
für Böcklin dar.

Die weiteren Auktionen der Klassik-Woche verzeich-
neten bei Sotheby’s gemischte Ergebnisse, Verkaufsraten 
lagen zwischen 52 und 77 Prozent in den Kategorien Skulp-
tur, Antike und Papierarbeiten. Zwei Objekte aus Limoges 
aus dem 13. Jahrhundert erzielten gute Preise in der Skulp-
turen-Auktion.

Ein Set mit vier Steinreliefs von de Vély aus dem 17. Jahr-
hundert, bekannt unter dem Namen „The Fairhaven Panels“, 
brachte aufgrund seiner Seltenheit 1,6 Millionen Pfund bei 
einer Schätzung von 200.000 bis 300.000 Pfund. Im Be-
reich der Zeichnungen gab es weitaus mehr Rückgänge. Hier 
fanden vor allem französische Altmeisterzeichnungen gute 
Abnehmer. Ein Zeichen, dass der stärkere französische 
Markt auch das Interesse an französischer Kunst ankurbelt?

Bei Christie’s lag der Fokus auf dem „Exceptional Sale“. 
Möbel und Prunkvasen lassen sich weiterhin fast gar nicht 
verkaufen. Es war ein hellenistischer Bronzekopf von Eros 
aus dem zweiten bis ersten Jahrhundert v. Chr., der als Top-
los die Erwartungen übertraf. Geschätzt auf 550.000 bis 
750.000 Pfund erreichte er 1,9 Millionen Pfund. In dieser 
Auktion lag die Verkaufsrate bei insgesamt nur 60 Prozent.

Rekorde konnte Christie’s indes auch in der Grafikauk-
tion verzeichnen, wo die Verkaufsrate bei sehr guten 89 Pro-
zent lag. Ein Selbstporträt von Jean-Etienne Lyotard, ge-
schätzt auf 35.000 bis 45.000 Pfund, erzielte 189.000 Pfund 
und auch Antonis van Dyck erzielte mit einem kleinen 
Selbstbildnis einen neuen Rekord. Fazit: Es ist nicht alles 
rosig. Die Einlieferer sind nervös, Geschmäcker weiterhin 
im Wandel und Käufer wählerisch. Aber beim richtigen Ma-
terial schlagen sie zu. Und dann auch zum richtigen Preis.

Susanne Schreiber Engelberg

D ie Blickrichtung zu ändern tut gut und be-
reichert unser Denken. Die Tarotkarte des 
„Gehängten“ war der Ausgangspunkt für 
den Künstler Fabian Marti und seine Frage 

nach den Grenzen des Wissens. Schillernde Torsi 
aus Harz mit menschlichem Umriss hängt er kopf-
über auf im Dachgeschoss des Pfisterhuesli im 
zentralschweizerischen Engelberg.

Den Blick ändert, wer in diesem Sommer in 
das 900 Jahre alte Klosterdorf reist. Was verbor-
gen war, überrascht – in der zeitgenössischen 
Kunst und in der Architektur des Dorfs, das vom 
Tourismus lebt.

Den Eiskeller der Benediktinerabtei mieteten 
einst Engelberger Bierbrauer. Jahrzehnte stand 
er leer. Jetzt hat Ester Vonplon ihre Videoarbeit 
„Eiszeit“ dort platziert. Passend zu der ungemüt-
lichen Kälte des begehbaren Kühlraums zeigt sie 
schmelzende Eisberge der Arktis und bedrohte 
Rheinauen. Der aufgegebene Ort und das Video 
über Klimawandel sind beide Teil von „Backstage 
Engelberg“ (bis 18. August).

Auf Einladung des Züricher Galeristen Peter 
Kilchmann hat die freie Ausstellungsmacherin 
Dorothea Strauss diese vorzügliche Sommerschau 
kuratiert. 53 internationale Künstler aus 18 Na-
tionen an 21 sonst unzugänglichen Orten. 39 
Kunstschaffende kommen für „Backstage“ aus 
ihrem Netzwerk, 14 sind Stammkünstler der Ga-
lerie Kilchmann aus Zürich und Paris. 

Ein Highlight der kostenlosen Kunstausstel-
lung ist das Schumacherhäuschen der Familie Wa-
ser. Seit 1996 geschlossen, ist es jetzt erstmals wie-
der zu besichtigen. Voll mit Leisten, Nähmaschi-

nen und Werkzeug hat die Werkstatt eines
Handwerkers den Charme einer Zeitkapsel, die
man gerne besucht.

Den Berliner Künstler Olaf Nicolai hat die ein-
gefrorene Zeit im Schuhmacherhäuschen ange-
regt, einen suggestiven, mit Gesang unterlegten
Film zu machen. Sein Material: Magazinfotos vom
wunderschön schillernden Carina-Nebel im Welt-
raum. Wie in der Werkstatt versinkt die Besuche-
rin in seinem dreiteiligen Film „Gateway“ in der
Betrachtung von Zeit und Ewigkeit.

Auch in den Speicher des Hotels Bellevue-
Terminus gelangt ein Gast normalweise nicht.
Jetzt darf er hoch hinaus, um neue Gemälde über
die Erinnerung von Valérie Favre zu erkunden,
ein vieldeutiges Reis-Video von Judith Albert oder
Lichtboxen von Idil Ilkin. Gut ausgeschildert lässt
sich auch die ehemalige Kegelbahn des Hotels En-
gelberg ohne Mühe finden. In den feucht-dunklen
Schlauch projiziert Zilla Leutenegger Zeichnun-
gen, die den Schatten der Besucher umgehend in
die Kunst integrieren.

Eine besondere Station ist das Tal Museum
mit Arbeiten zum Thema „Mein mystisches
Selbst“. Das geschickt ausgebaute Heimatmu-
seum verfügt über Sonderausstellungsräume, die
ein Floß von Angela Lyn oder das Foto „Home
to go # 9“ neutral präsentieren. Adrian Paci bringt
hier das Kreuz, das Immigranten zu tragen haben,
buchstäblich auf den Punkt.

Doch ungewöhnlich wird es, wenn die Selbst-
befragung von Fabian Marti oder Shirana Shah-
bazi auf jahrhundertealtes Mobiliar und Ver-
täfelungen trifft. Unheimlichkeit prallt da auf Ge-
mütlichkeit. Um die Natur der Bergwelt geht es
dagegen bei Angela Lyn. Wie poetische Mood -
boards der eigenen Seele muten Lyns meterlange
Collagen an. Malmittel, Skizzen von Gipfeln und
Fundobjekte vom Berg werden zu Zeugen einer
Beschäftigung mit Engelberg, dem Dreitausender
Titlis und den nicht minder beeindruckenden
Gipfeln von Rostock, Ruchstock und Rigidalstock.

Dorothea Strauss und Peter Kilchmann haben
einen Verein gegründet, in dem neben Schweizer
Stiftungen und der Galerie Kilchmann auch die
Tourismusbranche vertreten ist. Der Etat liege,
sagt die Kuratorin, bei einer halben Million Fran-
ken. Die Qualität der Kunstwerke, Produktions-
honorare für ihre Schöpfer, geschulte Aufseherin-
nen an allen Stationen und eine reichhaltige Web-
site sogar mit Audioführung markieren den hohen
Anspruch von „Backstage Engelberg“. Das und
die Freude von Künstlern wie Olaf Nicolai, vor
Ort zu arbeiten, hebt die Schau deutlich ab von
den üblichen sommerlichen Freiluftausstellungen;
vor allem von solchen, die Tourismusmanager mit
beliebigen Außenskulpturen veranstalten, um

mehr Besucher anzulocken.
Jedes Jahr ist wahr-

scheinlich so viel Aufwand
nicht zu betreiben. Aber
vielleicht, so hört man, alle
zwei oder drei Jahre. Schön
wäre es für die Kunst, ihre
Freunde und das Dorf En-
gelberg.
„Backstage Engelberg“: Bis 18.
August, Donnerstag und Freitag
13 bis 17 Uhr, Samstag und Sonn-
tag 13 bis 18 Uhr. Der Katalog
erscheint zur Finissage im Verlag
für moderne Kunst. Er soll über
200 Seiten haben.

Sommerausstellung

Doppelte Entdeckungen 
in Engelberg 

„Backstage“ heißt ein neues Format in der Zentralschweiz, 
das zeitgenössische Kunst gratis ausstellt: im Hotelspeicher, 

in einer Schusterwerkstatt oder verlassenen Kegelbahn. 
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 Tizians „Die 
Ruhe auf der 
Flucht nach 
Ägypten“ 
wechselt für 
17,5 Millionen 
Pfund in neue 
Hände.
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Fabio Marti: 
Versteht die 
„Hanged Men“  
aus schillerndem 
Epoxidharz als 
Aufforderung  
zum Blickwechsel. 
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Adrian Paci  
„Home to go #9“: 

Das Farbfoto aus 
einer Fünfer-Auf-

lage bringt das 
Kreuz, das Immig-

ranten zu tragen 
haben, buchstäb-

lich auf den Punkt. Fo
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Christiane Fricke Düsseldorf

K
asper König hat in seinem Leben 
bereits eine Menge markanter 
Spuren hinterlassen: als Kurator 
legendärer früher Ausstellungen 
von Andy Warhol und Claes Ol-
denburg, als Verleger, als Mitini-

tiator und Kurator der „Skulptur Projekte“ 
in Münster, als Inhaber diverser Lehrstühle, 
als Gründungsdirektor der Ausstellungs-
halle Portikus in Frankfurt, als Leiter der 
Städel Schule und des Museums Ludwig 
in Köln, um ein paar Beispiele zu nennen.

Nun begibt sich der Achtzigjährige an 
den „kapitalistischen Nabel schlechthin“. 
Die Formulierung fällt bereits zu Beginn 
des Gesprächs, das wir am Telefon anläss-
lich der gerade publik gewordenen Ver-
steigerung seiner Privatsammlung mit 
Nachkriegs- und zeitgenössischer Kunst 
führen.

Schauplatz wird das Kölner Auktions-
haus Van Ham sein, wo am Abend des 1. 
Oktober 60 Losnummern aufgerufen 
werden sollen. Am Tag darauf folgen 190 
Lose. Außerdem gibt es zwischen dem 26. 
September und 10. Oktober eine „Online 
only“-Auktion mit circa 150 Positionen. 
Insgesamt stehen in dieser ersten Aukti-
onsfolge über 400 Losnummern zur Ver-
teilung an. 56 Werke hatte König bereits 
im letzten Herbst seiner alten Wirkungs-
stätte, dem Museum Ludwig, geschenkt.

Was unter den Hammer kommt, ist 
für Van-Ham-Chef Markus Eisenbeis „ein 
persönliches Spiegelbild“ für ein Leben 
mit der Kunst und Künstlern, von denen 
viele dem Ausstellungsmacher in Freund-
schaft verbunden sind. Vielleicht ist diese 
Verbundenheit auch ein Grund, warum 
im Laufe des Gesprächs mit König auch 
der Satz fällt: „In der Regel ist eine Auk-
tion fürchterlich.“ 

Dabei ist Sentimentalität eigentlich 
das Letzte, das man Kasper König zutraut. 
Dafür ist er zu klug und ihm das Kauf-
männische zu nah. Der eigene Vater war 
Unternehmer (Brillux), zwei seiner Söh-
ne, Leo und Johann, sind Galeristen, der 
Bruder Walther Verleger und Buchhänd-
ler. Kasper König selbst sammelte seine 
ersten beruflichen Erfahrungen als Mit-
arbeiter renommierter Galerien: anfangs 
bei Rudolf Zwirner, danach in London bei 
Annely Juda und Robert Fraser. Beim 
Verkauf der Sammlung Kraushar 1967 an 
Karl Ströher spielte er den Bürgen.

Berührungsängste dürften allenfalls 
einem kapitalismuskritischen Reflex ge-
schuldet sein, eine Koketterie. Man denke 
nur an die sehr erfolgreichen Benefiz-
Auktionen, die König zugunsten des An-
kaufsetats „seines“ Museums Ludwig lan-
cierte. Und selbstverständlich sah man ihn 
regelmäßig auf Rundgängen durch die 
Galerien und auf Messen, wo er auch 
selbst kaufte. Zum Beispiel Sigmar Polkes 
„Meisterwerk als Ramsch versteigert“, er-
worben 2008 auf dem Stand von Erhard 
Klein auf der Art Cologne – sozusagen 
empört weggeschnappt einem einschlägig 

bekannten Privatsammler, der nichts Ei-
ligeres zu tun hatte, als gleich mit der Fra-
ge nach einem Rabatt an den Galeristen 
heranzutreten.

Die Geschichte dieser Erwerbung 
lässt sich in der Sendung „Bildbetrach-
tung“ von 2020 auf Deutschlandfunk 
Kultur nachhören und wird demnächst 
auch in dem ganz auf die Kasper-König-
Sammlung konzentrierten Auktionskata-
log nachzulesen sein. Autor ist Günther 
Herzog, ehemaliger Leiter des Zentral-
archivs Deutsche und Internationale 
Kunstmarktforschung (Zadik), das Königs 
schriftlichen Vorlass aufgenommen hat.

Polkes ironisches „Meisterwerk“ liegt 
mit einem Schätzpreis von 30.000 bis 
50.000 Euro genau im Bereich dessen, 
was König damals auf der Messe bezahlte. 
Ambitionierter angesetzt ist mit 500.000 
bis 700.000 Euro Taxe On Kawaras Da-
tumsbild „May 7, 1967“ im originalen Kar-
ton mit beiliegender „New York Times“. 
Dies sind allerdings die einzigen Taxen, 
die momentan kommuniziert werden 
können.

Was ihm Künstler schenkten 
Erst vor vierzehn Tagen kamen die Wer-
ke ins Haus, darunter auch ein „Untitled“ 
mit königsblauen Pinselabdrücken von 
Niele Toroni; eine Reminiszenz an die 
Einzelschau, die König dem Künstler 1988 
im Portikus in Frankfurt ausrichtete. „Es 
muss jetzt alles sehr schnell gehen“, sagt 
Eisenbeis. Er erwarte „einen interessanten 
siebenstelligen Betrag“ als Gesamterlös 
der Auktionsfolge.

Besondere Erwähnung verdient auch 
eine ungewöhnliche, filigrane Installation 
von Claes Oldenburg aus dem Schlafzim-
mer Königs. Er habe sich etwas wünschen 
dürfen, berichtet König, der mit 23 Jahren 
Oldenburgs erste Museumsausstellung in 
Stockholm kuratierte. Es ist eine dezente 
Hommage an Marilyn Monroe, genauer 
gesagt an drei Kleidungsstücke, mit denen 
sie in die Film- und Fotogeschichte ein-
ging: „Ghost Wardrobe (for M. M.)“, ent-
standen für Oldenburgs Einzelschau in der 
Sidney Janis Gallery in New York 1967.

Ein erheblicher Teil der Offerte wird 
von kleinerem Format sein. Das verraten 
die Fotos, die Van Ham von den dicht an 
dicht bis zur Decke gehängten Wänden 
der Berliner Wohnung aufnehmen ließ.

Zu den Highlights zählt das Kölner 
Auktionshaus neben den erwähnten Ar-
beiten von On Kawara und Polke auch 
Werke von Richard Artschwager, seinem 
Nachbarn in Nova Scotia Thomas Bayrle, 
William Copley, mit dem er befreundet 
war, Hanne Darboven, den auf den 
„Skulptur Projekten“ ausstellenden 
Künstlerinnen Maria Eichhorn, Nicole Ei-
senman, Ayşe Erkmen und Maria Lass-
nig, der er 2009 im Museum Ludwig eine 
Einzelschau ausrichtete.

Die Auktion wird vermutlich ein Pu-
blikum mit breit gestreuten Interessen an-
sprechen. Denn Kasper König folgte bei 
seinen Kunstkäufen auch seiner persön-
lichen Entdeckerlust, berichtet Renate 
Goldmann, Direktorin des Van Ham Art 
Estate. Deshalb wird man im Herbst auch 
auf weniger geläufige Namen stoßen wie 
den originellen amerikanischen Objekt-
künstler H.C. Westermann oder auf den 
belgischen Maler Raoul de Keyser.

Auktions-Vorschau

Guter Riecher für 
junge Kunst 

Kasper König zählt zur Riege der großen deutschsprachigen 
Ausstellungsmacher und Museumsdirektoren. Jetzt lässt der 

Achtzigjährige bei Van Ham seine Privatsammlung versteigern. 

On Kawara „May 
7, 1967“: Das 
Datumsbild im 
originalen Karton 
mit beiliegender 
„New York Times“ 
ist auf 500.000 bis 
700.000 Euro 
geschätzt. 

Va
n 

H
am

 /
 D

an
ie

l P
ol

le
r, 

Sigmar Polke „Meisterwerk als Ramsch versteigert“: Hinten notierte der humorvolle Künstler „Ramsch 
als Meisterwerk veredelt! bitteschön“.
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Kasper König: Vor  
einer Wand mit zahlrei-
chen Kleinformaten der 
von ihm geschätzten 
Künstlerinnen  
und Künstler. 
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Düsseldorf. Die Kunsthistorikerin Marion Acker-
mann wird zum 1. Juni 2025 neue Präsidentin der
Stiftung Preußischer Kulturbesitz (SPK) in Berlin.
Tätig wird die aktuelle Generaldirektorin der
Staatlichen Kunstsammlungen Dresden (SKD)
schon früher, um mit Amtsvorgänger Hermann
Parzinger „einen reibungslosen Übergang der
Amtsgeschäfte zu sichern“. Das teilte die SPK am
Montag mit.

Für die erfahrene Managerin eines Museums-
verbunds sprach, dass sie große Transformations-
prozesse erfolgreich gestalten kann. Ihre drin-
gendste Aufgabe in Berlin: die nur begonnene,
grundlegende Reform der SPK zu einem zu-
kunftsträchtigen Abschluss zu führen. Wie de-

solat die Lage des
Verbunds aus Mu-
seen, Bibliotheken
und Archiven ist,
weiß Ackermann. Sie
sitzt seit Jahren im
Stiftungsbeirat der
durch die Bundeslän-
der und den Bund
getragenen Groß-
organisation. Deren
Probleme sind neben
chronischer Unter-
finanzierung und
Überbürokratie auch
eine an glänzenden
Ausstellungsvor-
haben arme Ausstel-
lungsagenda.

Marion Acker-
mann ist eine Wis-
senschaftlerin, die

ausgeprägt politisch, strategisch denkt und neue
Wege geht. Sie kann gut mit Politikern umgehen
und hat mit ihren Innovationen für eine sinnvolle
Ergänzung der Dresdner Traditionslinie gesorgt.
So sind die SKD heute nicht nur für die Kunst des
Barock berühmt, sondern auch für die heute so
wichtige zeitgenössische Kunst. Ackermann hat
unter anderem die Privatsammlung Erika und
Rolf Hoffmann und die Sammlung Egidio Mar-
zona eingeworben und klug in die bestehenden 
Ausstellungen eingeflochten.

Vor Dresden war Ackermann von 2009 bis
2016 Direktorin der Kunstsammlung NRW. Auch
hier ist ihre Liste verdienstvoller Neuerungen
lang. Sie initiierte das wegweisende Projekt „Mu-
seum Global“, nahm Künstlerinnen in den Blick
und sicherte dem Haus das Archiv des Galeristen-
paares Dorothee und Konrad Fischer, das Kunst-
geschichte schrieb mit seinem Einsatz für die Mi-
nimal Art.

Tiefpunkt ihrer Zeit als einflussreiche Ge-
neraldirektorin in Dresden war 2019 der Raub-
überfall im Historischen Grünen Gewölbe. Das
von mehreren staatlichen Stellen verantwortete
Sicherheitskonzept hatte sich bei dem dreisten
Juwelenraub als untauglich erwiesen. Acker-
mann stellte sich vor den Direktor des Grünen
Gewölbes und bot dem Ministerpräsidenten von
Sachsen ihren Rücktritt an. Doch der ließ sie
nicht ziehen.

In Dresden hat Ackermann rechtsextremen
Parteien die Stirn geboten und keine Diskussion
gescheut. Dass sie bei einem Wahlsieg der AfD
in Sachsen im Herbst 2024 demissionieren wür-
de, sagte sie dem Handelsblatt im Januar 2024
vertraulich. Ein paar Monate später verwunderte
sie die Interviewerin. Auf die Frage nach ihren
Schwerpunkten in der anstehenden zweiten
Amtszeit wiederholte sie nur die Herzensangele-
genheiten aus der ersten Amtszeit. Da war die
Museumsmanagerin gedanklich schon mit der
Stiftung Preußischer Kulturbesitz befasst. sds

Marion Ackermann

Wieder an der Spitze – 
diesmal in Berlin 

Marion Ackermann, Deutschlands 
versierteste Museumsmanagerin,  

wird 2025 Präsidentin der Stiftung 
Preußischer Kulturbesitz.
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Sabine Spindler München

F ür ein Kunstwerk in einem Verstei-
gerungskatalog ist es ein schlechtes 
Omen, auf der Kulturgutliste eines 
deutschen Bundeslandes zu stehen. 

Das bremst internationale Bieter aus 
und gilt deshalb als preisreduzierend. So 
dachte auch Katrin Stoll, geschäftsfüh-
rende Gesellschafterin von Neumeister, 
noch wenige Tage vor ihrer Sommer-
auktion mit Kunst und Antiquitäten aus 
sieben Jahrhunderten. 

Vorsichtig hatten ihre Experten ei-
nen Sakristeischrank von 1457 aus der 
Gegend um Lindau am Bodensee auf 
20.000 Euro taxiert. Während der Ver-
steigerung Ende Juni aber rangen meh-
rere deutsche Bieter engagiert um diese 
hohe Anrichte mit fein geschmiedeten 
Eisenbeschlägen. Es ist ein Möbel mit 
Ausstrahlung und hoher Authentizität. 

Mit manieriert geschnitztem 
Weinstock und Löwenzahn auf der 
Vorderfront und den sakralen Archi-
tekturversatzstücken wie Eselsrücken 
und Fischblase auf den Seiten reizte es 
einen privaten Sammler im Saal bis zu 
101.400 Euro. Alle Preise verstehen 
sich inklusive Käuferaufgeld. 

Das Möbel stammte wie weitere 20 
Objekte aus der legendären Sammlung 
des Kunstkenners Adolf Figdor (1843 
bis 1927). Wie alte Fotografien zeigen, 
glich die Wohnung des Wiener Priva-
tiers einem dicht bestückten Museum. 
Vor allem Kunstwerken der Gotik und 
der Renaissance galt sein Interesse. Als 
1930 fast alles unter den Hammer kam, 
deckten sich viele Museen mit den be-
deutendsten Werken ein, mit otto-
nischer Elfenbeinschnitzerei oder Ge-
mälden von Hieronymus Bosch. 

Die bei Neumeister angebotenen 
Stücke waren Objekte für Kenner, die 
nicht nur dem aktuellen Kunstkam-
mer-Mainstream der Alten Kunst fol-
gen. Erst bei 13.000 Euro übernahm 
ein Saalbieter eine handfest wirkende 

Messingschnabelkanne aus dem 14. 
Jahrhundert. Die untere Taxe lag bei 
nur 800 Euro. Ein belgischer Kurator 
erweiterte seine Privatsammlung mit 
einer Utrechter Skulptur von 1480/90. 

Die mit realistischen Zitaten aus 
der Entstehungszeit wie einem goti-
schen Stuhl und einem Nähkorb aktua-
lisierte „Madonna mit Jesuskind“ erfor-
derte mehr als das Dreifache der Taxe. 
Sie kostete letztlich 28.600 Euro. Eng-
lischer und ungarischer Handel über-
nahmen zwei frühe Truhen. Der kleine 
Frührenaissance-Kasten aus dem Ve-
neto, im 15. Jahrhundert entstanden 
und mit einer flach geschnitzten Ver-
kündigungsszene auf der Front ver-
ziert, brachte 16.700 Euro. Eine soge-

nannte „Cassone“ von circa 1500 mit 
spätgotischem Maßwerk und Rosetten 
in den Feldern und einigen späteren 
Ergänzungen erforderte 8450 Euro. 

Die Gemälde waren vor allem von 
kunsthistorischem Gewicht und weni-
ger von Gefälligkeit und Schaureizen 
geprägt. Die Preise überschritten die 
Taxen um ein Vielfaches und sind den-
noch bodenständig. Mit Sinn für erzäh-
lerische Gestik und einem breiten 
Spektrum an Gewändern und Kopf-
bedeckungen hat Jan Polack in der 
zweiten Hälfte des 15. Jahrhunderts die 
„Heilige Sippe“ für den Sockel eines Al-
tars gemalt. Bei 25.000 Euro aufgeru-
fen, übernahm eine Saalbieterin die Ta-
fel des bedeutenden Münchener Ma-
lers der Spätgotik für 84.500 Euro. 

Der Londoner Handel sicherte sich 
eine im frühen 16. Jahrhundert gefer-
tigte historische Szene, in der die Über-
gabe einer Stadt an Kaiser Maximilian 
I. und sein Heer dargestellt ist, für 
54.600 Euro. Das in direkter Nahsicht 
und mit realistischem Ausdruck gemal-
te Bildnis eines Herrn mit Barett von 
Bernhard Strigel, dem Porträtisten der 
Familie Maximilian I., wechselte für 
11.700 Euro den Besitzer. 

„Die Auktion hat gezeigt, dass un-
sere weltweite Kundschaft Kunstwerke 
von kulturellem und kunsthistori-
schem Wert schätzt. Das ist dem Hau-
se Neumeister besonders wichtig“, sag-
te Katrin Stoll dem Handelsblatt. „Un-
sere Kunden sind bereit, in deren 
Fortbestand zu investieren.“

Ein Höhepunkt aus dem regulären 
Angebot wurde ein Silberteller aus dem 
Tafelservice von Kurfürst Maximilian 
I. von Bayern. Er wurde für 11.700 Euro 
von einer öffentlichen Sammlung über-
nommen. Einen Sammler von histori-
schen Waffen animierte ein reich ver-
ziertes Paar „Radschlosspuffer“ von 1685 
mit der Bezeichnung „BieLcke“ zum 
Einsatz von 20.800 Euro. Manchmal 
gehen Kunstfertigkeit und Wehrhaftig-
keit eben Hand in Hand. 

Auktions-Nachbericht

Schätze eines 
Gotik-Sammlers 

 Was einst der Kenner Albert Figdor erworben 
hatte, animierte jetzt bei Neumeister zu 

stattlichen Geboten.

S o funktioniert Ankaufspolitik in 
Zeiten knapper Kassen: Gemein-
sam statt gegeneinander. Die drei 
größten deutschen Museumsver-

bünde haben zusammen das feine, so-
genannte „Karlsruher Skizzenbuch“ 
von Caspar David Friedrich erworben. 
Das gaben die Klassik Stiftung Wei-
mar, die Staatlichen Kunstsammlun-
gen Dresden und die Stiftung Preußi-
scher Kulturbesitz am Mittwoch be-
kannt. Das abgenutzte Büchlein hatte 
den Romantiker Caspar David Fried-
rich auf seinen Wanderungen um 
Dresden begleitete. 

Ende 2023 versteigerte das Aukti-
onshaus Grisebach es für 1,8 Millionen 
Euro an einen ausländischen Bieter. 

Doch eine Listung als national wertvol-
les Kulturgut verhinderte die Ausfuhr. 
Daraufhin hat Grisebach in Abstim-
mung mit dem Eigentümer den Er-
werb durch die drei Museen mit Cas-
par-David-Friedrich-Schwerpunkten 
vermittelt. Wer im November die Auk-
tion verfolgte, weiß, dass der Kaufpreis 
zwischen 1,4 Millionen und 1,8 Millio-
nen Euro liegen muss. 

Wesentliche Mittel dafür stellten 
Deutschlands wichtigste Mäzene, die 
Ernst von Siemens Kunststiftung und 
die Kulturstiftung der Länder, sowie 
weitere Förderer zu Verfügung. Als 
sich die Einigung mit dem Muse-
umstrio abzeichnete, ließ der Eigentü-
mer von seiner angestrengten Klage ab. 

Gemeinschaftsankäufe von meh-
reren Museen sind sinnvoll und werden 
immer mal wieder realisiert. 2016 wa-
ren es der Pariser Louvre und das Ams-
terdamer Rijksmuseum, die ein Por-
trät-Paar Rembrandts gemeinsam er-
worben haben. Bereits 2006 haben das 
Kunstmuseum St. Gallen, das Kunst-
museum Liechtenstein und das Muse-
um für Moderne Kunst in Frankfurt am 
Main die Minimal-Art-Sammlung des 
ehemaligen Galeristen Rolf Ricke er-
worben. Für das Publikum ist nicht 
wichtig, welches Haus Eigentümer ist. 
Entscheidend ist, dass Wissenschaftler 
das Werk erforschen und das breite Pu-
blikum daran in gut gemachten Aus-
stellungen teilhaben lassen. sds 

National wertvolles Kulturgut

Museumstrio erwirbt Caspar D. Friedrichs Skizzenbuch 

Sakristeischrank 
mit Ranken: Trotz 
eines Eintrags in der 
nationalen Kulturgut-
liste stieg der Erlös 
von geschätzten 
20.000 Euro auf 
101.000 Euro.

Marion Ackermann: Als Präsidentin 
der Stiftung Preußischer Kulturbesitz 
muss sie deren Reform beschleunigen. 
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Spätgotische 
Madonna mit 
Nähkorb: Die 

Utrechter  
Skulptur kam  

aus der  
Sammlung  

Figdor. 
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Andreas Neuhaus Düsseldorf

A
n den US-Börsen wird ein Rekord nach 
dem anderen aufgestellt. Dadurch wächst 
allerdings auch die Sorge vor einer Kurs-
korrektur. Welche Aktien bieten vor die-
sem Hintergrund noch Kurspotenzial? 
Um sich einer Antwort anzunähern, hat 

das Handelsblatt Daten der Investmentbank 
Goldman Sachs ausgewertet, die dafür regelmä-
ßig mehr als 95 Portfolios von Hedgefonds beob-
achtet.

Es zeigt sich, dass es Aktien gibt, bei denen 
die Profis seit dem Start der aktuell laufenden Ral-
ly im November ihr Engagement immer weiter 
ausbauen. Bei diesen Lieblingen in ihren Depots 
sehen die Hedgefonds-Manager also noch weite-
res Kurspotenzial. Das Handelsblatt stellt die fünf 
Aktien vor, bei denen die Profis auf Sicht der ver-
gangenen Monate am stärksten aufgestockt ha-
ben.

1. Alibaba-Aktie: Hoffnung auf  
Erholung in China
Im Vergleich zum vergangenen November haben 
Hedgefonds ihre Position bei Alibaba am stärks-
ten ausgebaut. Die Aktien des chinesischen On-
linehändlers sind ein beliebter Trade, um auf eine 
stärkere Erholung der chinesischen Wirtschaft 
und einen anziehenden Konsum zu wetten. 
Deutsche Anleger können nur Hinterlegungs-
scheine (ADRs) kaufen, die von US-Banken aus-
gegeben werden und Aktien des Unternehmens 
repräsentieren.

Zwar liegt die Aktie auf Sicht von einem Jahr 
bei 18 Prozent im Minus, Analysten bleiben aber 
überwiegend optimistisch und bestätigten nach 
den enttäuschenden Quartalszahlen ihre Progno-
sen. Sie vertrauen dem Plan von Alibaba, sich 
stärker aufs E-Commerce und Cloud-Geschäft 
zu konzentrieren.

Laut dem Finanzdienst LSEG raten 42 von 
47 Experten zum Kauf der Aktie, die restlichen 
fünf zum Halten. Das durchschnittliche Kursziel 
liegt mit knapp 110 Dollar fast 50 Prozent über 
dem aktuellen Kurs. Der Analyst Thomas Chong 
von der US-Bank Jefferies erhöhte sein Kursziel 
Anfang des Monats sogar auf 116 Dollar. „Wir 
glauben, dass Alibaba von seinem Drei-Jahres-
Plan überzeugt ist, das Wachstum der Nutzer, des 
Bestellvolumens und des Bruttowarenvolumens 
ist entscheidend in der ersten Phase“, schrieb 
Chong in seiner Notiz.

Was neben dem angepeilten Wachstum für 
die Aktie spricht: Das Management führt Kapital 
an die Aktionäre zurück. In der vergangenen Wo-
che gab das Unternehmen bekannt, dass es im 
zweiten Quartal Aktien im Wert von fast sechs 
Milliarden Dollar zurückgekauft hat. Bis März 
2027 will es weitere Aktien im Wert von rund 26 
Milliarden Dollar zurückkaufen. Durch die Ver-
knappung der handelbaren Aktien steigt in der 
Regel der Kurs, zudem fällt der Gewinn pro Aktie 
höher aus.

Außerdem ist die Aktie mit einem Kurs-Ge-
winn-Verhältnis (KGV) von neun auf Basis des 
im laufenden Geschäftsjahr erwarteten Nettoge-
winns günstig. Der Bewertungsabschlag hängt al-
lerdings auch mit geopolitischen Risiken zusam-
men: Immer wieder gibt es Spekulationen über 
eine mögliche chinesische Invasion in Taiwan. 
Kommt es dort zu einem Konflikt, dürften chine-
sische Aktien massiv an Wert verlieren.

2. Albertsons-Aktie: Wette auf  
erfolgreiche Fusion
Auch bei der US-Supermarktkette Albertsons 
bauten Hedgefonds ihre Positionen aus. Aller-
dings setzen die Profis hier nicht wie bei Alibaba 
auf eine Kurserholung, sondern auf eine Über-
nahme Albertsons durch den Konkurrenten 
 Kroger.

Bereits seit Oktober 2022 besteht eine Fusi-
onsvereinbarung, doch es gibt Bedenken, dass der 
Deal zu höheren Preisen, Filialschließungen und 
Arbeitsplatzverlusten führen wird. Die US-Be-
hörde FTC hat Klage eingereicht, seitdem ist die 

Fusion gestoppt. Sollte sie aber genehmigt wer-
den, können Anleger eine staatliche Rendite er-
zielen: Der Übernahmepreis liegt bei 34,10 Dollar 
pro Aktie. 6,85 pro Aktie wurden bereits als au-
ßerordentliche Dividende an die Albertsons-Ak-
tionäre ausgezahlt. Damit bleiben als Übernah-
mepreis 27,25 Dollar. Das wäre zum aktuellen 
Kurs von knapp 20 Dollar ein Plus von 40 Pro-
zent.

Ob die Fusion zustande kommt, ist aber wei-
terhin unklar. Analysten sind geteilter Meinung. 
Zu den Optimisten gehört Roth MKM. Die Ex-
perten der Investmentbank erhöhten ihr Rating 
Ende April auf „kaufen“, nachdem Albertons und 
Kroger erklärten, im Falle einer Fusion 600 Filia-
len an den Konkurrenten Costco Wholesales zu 
verkaufen.

Sollte es nicht zu einer Fusion kommen, 
könnte die Aktie unter Druck geraten. Allerdings 
könnte der Kursverfall durch drei Faktoren abge-
federt werden:
� Erstens ist die Fusion nicht vollständig einge-
preist, deswegen liegt der Kurs auch 40 Prozent 
unter dem Angebot.
� Zweitens würde Albertsons in dem Fall eine 
Auflösungsgebühr in Höhe von 600 Millionen 
Dollar erhalten.
� Und drittens ist die Aktie trotz des wachsen-
den Geschäfts mit einem KGV von knapp acht 
günstig.

3. Apple-Aktie: KI-Offensive bringt  
neuen Schwung
Apple gilt vor allem aufgrund seines iPhones als be-
liebtes Investment. Der US-Konzern war jahrelang 
das wertvollste Unternehmen der Welt, ehe es in 
diesem Jahr vom Software-Unternehmen Micro-
soft abgelöst wurde. Ein Grund dafür: Im Gegen-
satz zu anderen Tech-Konzernen hielt sich Apple 
beim Thema Künstliche Intelligenz (KI) zurück.

Das hat sich geändert: Vor einem Monat hat 
Vorstandschef Tim Cook die Integration zahlrei-
cher Funktionen auf Basis von KI in iPhones, iPads 
und Macs angekündigt. Zahlreiche Analysten ho-
ben daraufhin ihre Kursziele an, im Schnitt auf 210 
Dollar. Besonders optimistisch ist Analyst Dan Ives 
vom Finanzhaus Wedbush mit einem Kursziel von 
275 Dollar.

Ives erwartet einen neuen „Superzyklus“ für 
Apple, also eine lange Phase der Wertsteigerung. 
Denn wer die neuen KI-Funktionen nutzen will, 
braucht dafür ein modernes Gerät. Daher könnten 
die neuen KI-Funktionen zu einem wichtigen An-
trieb für Kunden werden, sich die neuesten Geräte 
anzuschaffen.

Hedgefonds hatten schon vor der Ankündi-
gung auf der jährlichen Entwicklerkonferenz 
WWDC im Juni bei Apple aufgestockt und haben 
profitiert: Seitdem stieg die Aktie um 17 Prozent, 
erst am Montag erreichte sie ein neues Rekordhoch 
von 227,45 Dollar. Damit liegt sie mittlerweile 

Geldanlage

Diese fünf Aktien 
kaufen Profi-Anleger 

Anlageexperten greifen bei einigen Titeln seit Monaten zu. Dazu 
gehören drei Unternehmen, die seit Jahren ihre Gewinne 

steigern, ein Übernahmekandidat und ein Konzern aus China.

Mastercard, Alibaba-Lager, 
Hauptversammlung Berkshire 
Hathaway, Albertsons-Lkw, 
iPhones von Apple: Diese 
Unternehmen steigern seit 
Jahren ihre Gewinne.

R
EU

TE
R

S 
(2

), 
B

lo
om

be
rg

, m
au

ri
tiu

s 
im

ag
es

/G
re

g 
G

uy
/A

la
m

y/
Al

am
y 

St
oc

k 
P

ho
to

s,
 d

pa

11,2
Milliarden Dollar 

betrug der Gewinn von 
Berkshire Hathaway im 
ersten Quartal dieses 

Jahres.

Quelle: Berkshire Hathaway

Geldanlage      

60 WOCHENENDE 12./13./14. JULI 2024, NR. 133

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.



über dem durchschnittlichen Kursziel der Analys-
ten. Das KGV ist auf über 30 gestiegen.

4. Mastercard-Aktie: Duopol  
garantiert Gewinne
Vierter Langfrist-Favorit in den Hedgefonds-De-
pots ist der Zahlungsdienstleister Mastercard. Der 
US-Konzern bildet mit Visa auf dem Markt für 
Kredite ein Duopol: Ruinöse Verdrängungs- und 
Rabattschlachten gibt es nicht – Visa hat es mit 
Platz sechs übrigens nur ganz knapp nicht unter die 
Top Five dieses Rankings geschafft.

Mit Ausnahme einer Delle während der Coro-
napandemie steigen die Gewinne von Mastercard 
seit mehr als zehn Jahren. Dementsprechend kon-
stant steigt die Aktie. Einen Teil der Unterneh-
mensgewinne schüttet Mastercard wiederum an 
seine Aktionäre aus. Seit zehn Jahren wird die Di-
vidende Jahr für Jahr erhöht, die aktuelle Dividen-
denrendite liegt bei 0,6 Prozent. Zudem verkün-
dete Mastercard kurz vor dem Jahreswechsel ein 
neues Aktienrückkaufprogramm über elf Milliar-
den Dollar.

Dieses Geschäftsmodell schätzen nicht nur 
Hedgefonds, sondern auch Analysten. Von 41 Ex-
perten raten LSEG zufolge derzeit 38 zum Kauf 
und drei zum Halten. Ihr durchschnittliches Kurs-
ziel liegt bei 512 Dollar und damit rund 15 Prozent 
über dem aktuellen Kurs.

Die Analysten der Investmentbank KBW set-
zen ihr Kursziel noch etwas höher auf 550 Dollar. 
Sie halten die aktuelle Gewinnprognose für kon-
servativ und sehen daher Aufwärtspotenzial im 
zweiten Halbjahr. So viel Qualität hat allerdings 
auch ihren Preis: Das KGV liegt auf Basis der in 
diesem Jahr erwarteten Gewinne bei 31.

5. Berkshire Hathaway:  
In Warren Buffett investieren
Abgeschlossen wird die Liste mit dem Unterneh-
men des Investors Warren Buffett: Berkshire Hat-
haway. Der 93-Jährige hat Berkshire in fast 60 Jah-
ren zur größten Beteiligungsgesellschaft der Welt 
ausgebaut: Zu ihr gehören neben Unternehmen 
der Versicherungssparte unter anderem eine Ener-
gie- und Industrietochter, rund 80 kleine und mit-
telständische Unternehmen sowie ein mehr als 
300 Milliarden Dollar schweres Aktienportfolio. 
Im ersten Quartal dieses Jahres stieg der Gewinn 
um 39 Prozent auf einen Rekordwert von 11,2 Mil-
liarden Dollar.

Theoretisch könnten Buffetts Beteiligungen 
noch deutlich umfangreicher sein, doch er findet 
seit Jahren kaum noch Übernahmeziele, weil ihm 
die Bewertungen zu hoch sind. Dadurch sind seine 
Cash-Reserven zum zweiten Quartal auf knapp 
190 Milliarden Dollar gestiegen, was in Zeiten hö-
herer Zinsen allerdings zu einer Stärke geworden 
ist. Denn Buffett legt das Geld in US-Staatsanlei-
hen mit kurzer Laufzeit an, die momentan fünf 
Prozent Zinsen abwerfen.

Berkshire-Aktien gibt es in zwei Varianten: der 
A-Aktie, deren Kurs bei über 600.000 Dollar liegt, 
und die B-Aktie mit geringeren Stimmrechten. 
Hier liegt der Kurs bei 408 Dollar. Eine Dividende 
schüttet Berkshire zwar nicht aus, dafür kauft es 
aber regelmäßig und in größerem Umfang eigene 
Aktien zurück.

Durch die breite Diversifizierung gilt die Berks-
hire als Indikator für den Zustand der US-Wirt-
schaft, allerdings entwickelt sich die Aktie auf lange 
Sicht sogar besser als der marktbreite Index S&P 
500, der die Entwicklung der 500 größten US-Un-
ternehmen an der Börse abbildet. Zwar liegt die 
Berkshire-Aktie auf Sicht von einem Jahr gegen-
über dem S&P zurück, auf Sicht von drei, fünf und 
zehn Jahren aber vorne.

Unklar ist, wie die Aktie auf ein Ableben Buf-
fetts reagieren würde. Die Nachfolger stehen längst 
fest und sind eingearbeitet: Greg Abel wird Chef 
von Berkshire, Ted Weschler und Todd Combs 
werden das Aktienportfolio managen. Allerdings 
genießt Berkshire in erster Linie dank Buffett den 
Status eines Popstars unter den Aktien.
Dieser Text ist keine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf der 
genannten Aktien. Er soll zur Diskussion anregen und kann 
Ausgangspunkt für weitere Recherchen sein. 

meint: „Angesichts der Darlegungs- 
und Beweispflicht zum immateriellen 
Schaden überrascht mich ein Angebot 
für eine Sofortauszahlung.“ Der pau-
schale Verweis auf einen Kontrollver-
lust genügte beispielsweise dem Ober-
landesgericht Stuttgart nicht (Az.: 4 U 
17/23).

Rightnow-Gründer Quarch aber ist 
der Überzeugung, dass ein Kontrollver-
lust grundsätzlich „ein ersatzfähiger 
Schaden“ sei und verweist auf die 
EuGH-Urteile Rs. C-182/22 und Rs. 
C-340/21. „Der individuelle Schaden, 
etwa durch besondere Ängste, kann 
dann dazukommen, deswegen fragen 
wir ihn zusätzlich ab“, erläutert Quarch.

Laut Herrmann ist die Sofortent-
schädigung eine Chance, schnell ein 
bisschen Geld mitzunehmen. „Wer 
wirklich einen großen Schaden davon-
getragen hat, von unzähligen Spam-
Anrufen bis hin zu Vertragsabschlüssen 
mit der gestohlenen Identität, sollte 
besser selbst klagen, am besten mit Un-
terstützung einer Rechtsschutzversi-
cherung“, rät der Experte. Mehrere 
Verbraucherrechtskanzleien haben sich 
auf derartige Fälle spezialisiert – darun-
ter WBS, Stoll & Sauer, AKH, Hahn 
oder auch das Start-up Helpcheck.

Herrmann dämpft jedoch die Er-
wartungen. Zwar hätten einige Land-
gerichte den Betroffenen trotz 
 pauschaler Begründung bereits Scha-
denersatz in vierstelliger Höhe zuge-
sprochen. Doch die Gegenseite gehe 
immer in Berufung. „Und dann schmel-
zen die Oberlandesgerichte die Sum-
men ab. Ein höchstrichterliches Urteil 
steht noch aus“, berichtet Herrmann.

Hinzu kommt: Rechtsschutzversi-
cherer haben Datenschutzklagen zwar 
zu übernehmen, sofern diese nicht aus-
nahmsweise aussichtslos sind. Bei vie-
len Verträgen ist aber ein Selbstbehalt 
fällig. „Spricht das Gericht den Betrof-
fenen einen niedrigeren Schadenersatz 
zu, als sie gefordert haben, kann es sein, 
dass die Betroffenen unter dem Strich 
draufzahlen“, warnt Herrmann.

Laura de la Motte Frankfurt

D atenpannen sind längst keine Sel-
tenheit mehr: Ob bei Facebook, 
LinkedIn, Streamingdiensten wie 
Deezer, Banken, Krankenkassen 

oder Shopping-Websites – immer wie-
der fischen Hacker Nutzerdaten ab, um 
sie anschließend für Spamnachrichten 
zu verwenden oder unter falscher Iden-
tität Verträge abzuschließen. Betroffe-
ne haben einen Anspruch auf Schaden-
ersatz. Das regelt die Datenschutz-
Grundverordnung (DSGVO). Doch 
wie hoch der ist, darüber wird in unzäh-
ligen Verfahren noch gestritten. Trotz 
mehrerer Entscheidungen des Europäi-
schen Gerichtshofs (EuGH) steht ein 
höchstrichterliches Urteil und eine da-
mit verbindliche Schadensumme im-
mer noch nicht fest.

Das Start-up Rightnow stößt nun 
in diese rechtliche Lücke und bietet 
Kunden, deren Twitter-Accounts Ende 
2022 ausspioniert wurden, eine schnel-
le Lösung an. „Rightnow kauft von dem 
Datenleck betroffenen Nutzern ihre 
Forderung ab und zahlt dafür eine So-
fortentschädigung im zweistelligen Be-
reich“, sagt Benedikt Quarch, Co-
Gründer von Rightnow.

Das Legal-Tech-Unternehmen hat 
bereits 10.000 Forderungen eingekauft 
und wird diese auf eigene Rechnung in 
Kürze gemeinsam mit der Kanzlei 
Hausfeld am Landgericht Berlin als 
Sammelklage einreichen. Ähnliche An-
gebote macht Rightnow auch für ver-
meintlich unrechtmäßige Netflix-Preis-
erhöhungen oder auch im Bereich On-
line-Glücksspiel. Das Angebot kommt 
nicht für diejenigen infrage, die einen 
tatsächlichen finanziellen Schaden er-
litten haben, weil ihre Daten miss-
bräuchlich verwendet wurde. Sondern 
es richtet sich an all jene, die lediglich 
einen immateriellen Schaden erlitten 
haben, weil sie fürchten, ihre Daten 
könnten missbraucht werden.

Christoph Herrmann, Rechtsex-
perte bei der Stiftung Warentest, 

Twitter-Profil: Ausgespähte Nutzer können ihre Forderung an ein Legal Tech abtreten.

dp
a

Twitter

Start-up zahlt Nutzern 
Sofortentschädigung

Wenn Hacker im Internet Daten erbeuten, haben Nutzer 
einen Entschädigungsanspruch. Doch der Klageweg ist 

mühsam. Ein Legal Tech will das nun ändern.

Aktienkurs in US-Dollar

Quelle: BloombergHANDELSBLATT
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Berkshire Hathaway
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Handelsblatt Today

Für Ehepaare bald 
nur noch 

Steuerklasse IV?
Bundesfinanzminister Christian Lindner (FDP) 
möchte die Steuerklassen reformieren und hat 
dazu einen Gesetzentwurf angefertigt, der dem 
Handelsblatt vorliegt: Die Steuerklassen III und 
V, besonders beliebt bei Ehepaaren, sollen ab 
2030 abgeschafft werden. Stattdessen sollen 
künftig beide Eheleute in Steuerklasse IV erfasst 
werden. Bislang wählte oft der besser verdienen-
de Partner die Steuerklasse III und profitierte 
dort von einer geringeren monatlichen Belas-
tung. Der Partner mit dem niedrigeren Gehalt 
ließ sich in Steuerklasse V einstufen und zahlte 
dort einen deutlich höheren Satz. Dem Paar 
blieb aber unter dem Strich mehr Haushaltsnet-
toeinkommen im Monat übrig als bei anderen 
Steuerklassen-Kombinationen.

Künftig würde, vereinfacht ausgedrückt, der 
Partner mit dem höheren Einkommen monatlich 
mehr, der mit dem niedrigeren Einkommen we-
niger Steuern bezahlen. „Wichtig ist 
aber: Unterm Strich bleibt dem 
Ehepaar genauso viel Geld wie zu-
vor“, sagt Jan Hildebrand, stellver-
tretender Ressortleiter Politik 
beim Handelsblatt.
Moderiert von Nele Dohmen
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Handelsblatt Today ist der börsentägliche Podcast  
aus dem Newsroom des Handelsblatts und erscheint 
Montag bis Freitag um 17.30 Uhr.

Der steuerliche Vorteil für 
 Ehepaare bleibt bestehen. Er 

wird nur anders aufgeteilt.

Jan Hildebrand
Stellvertretender Ressortleiter Politik

*inkl. Dividendenzahlungen • Quelle: MorningstarHANDELSBLATT

Das Nachhaltigkeits-Depot
Performance der Depots im Vergleich

Aktueller
Bestand

Die besten Aktien im Depot

Gesamtwert
am

1.11.2021:
100.000 €

Die schlechtesten Aktien

Schneider Electric

Microsoft

ASML

Waste Management

Accor

+85,38

+72,49

+60,73

+57,87

+38,09

Unternehmen Gewinn/Verlust*

3.560,28

3.222,79

6.612,36

3.159,65

4.494,20

Aktueller Wert*

Ryman Healthcare

Teleperformance

Reckitt Benckiser

Medtronic

The Estée Lauder Companies

-55,71

-35,76

-31,08

-25,13

-20,39

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

€

€

€

€

€

€

€

€

€

€

1.961,80

2.301,34

1.548,00

2.907,72

1.070,00

11.7.20241.11.2021

+25 %

+20 %

+15 %

+10 %

+5 %

±0 %

-5 %

-10 %

-15 %

-20 %

-25 %

-30 %

-35 %

-40 %

-45 %

-50 %

Zukunft

Nachhaltigkeit

-4,7 %

Dynamik

+20,1 %

+4,8 %

104.808 €
26.331 €

Gesamt-
wert

Bargeldbestand

Drei Anlagestrategien
Bei den Musterdepots (zu finden auf handelsblatt.com) können Leserinnen 
und Leser Profis quasi live über die Schulter schauen: Es gibt das „Zukunfts-
Depot“ von Laetitia-Zarah Gerbes (Acatis Investment), das „Nachhaltigkeits-
Depot“ von Gabriele Hartmann (Perspektive Asset Management) und das 
„Dynamik-Depot“ von David Wehner (Do Investment). 

 Gabriele Hartmann: Seit April 2016 ist sie Vorständin der Perspektive Asset 
Management, eines auf die Beratung zu nachhaltigen, liquiden Anlagen spezia-
lisierten Unternehmens.

Gabriele Hartmann Frankfurt

A
n den internationalen Börsen ist Halbzeit. 
In der ersten Jahreshälfte legten die globa-
len Aktienmärkte deutlich zu, aber sie ver-
lieren nun auch an Momentum. Weiterhin 
ist der Technologiesektor die treibende 

Kraft, inmitten robuster Gewinne und der Hoff-
nung, dass KI einen Ersatzzyklus vorantreiben 
wird. Für mich stellt sich deshalb die Frage, ob die 
Hausse weiter anhält und worauf wir uns im zwei-
ten Halbjahr einstellen müssen.

Vielleicht erwartet Sie in diesen Tagen aber 
auch der wohlverdiente Sommerurlaub? Die Vor-
freude darauf sollte nicht durch die Sorge um das 
Aktienportfolio getrübt werden. Welche Strate-
gien können hier hilfreich sein und wie positio-
niert sich das Musterdepot Nachhaltigkeit?

Zunächst deuten viele Indikatoren darauf hin, 
dass die Hausse noch anhalten dürfte. Als Gründe 
für die Zuversicht werden makroökonomische 
Aspekte wie die rückläufige Inflation und die star-
ken Arbeitsmärkte gesehen. Die Unternehmen 
melden solide Gewinne, mit einer Konsensprog-
nose für das Wachstum des Gewinns pro Aktie 
(EPS) für das Jahr 2024 von zehn Prozent beim 
MSCI All Country World Index. Dies spricht für 
weiter steigende Aktienmärkte. 

Andererseits ist vieles davon bereits einge-
preist, insbesondere in den USA. Die anstehenden 
Wahlen in der „Boomregion“ könnten nun zu ei-
ner höheren Unsicherheit beitragen. Bis zum 
Wahltag im November stehen noch vier Monate 
bevor. Joe Biden treibt seine Wiederwahl voran, 
es sinken aber auch seine Umfragewerte. Wir ha-
ben in diesem Jahr gesehen, dass sich Marktteil-
nehmer schnell auf neue Gegebenheiten einstel-
len, doch die Unsicherheit dürfte zunehmen.

Depot antizyklisch rebalancieren
Dies gibt Anlass, vor der anstehenden Berichtssai-
son und den Sommermonaten ein Portfolio zu 
überprüfen. An vorderster Stelle steht dabei eine 
robuste, diversifizierte und ausgewogene Strate-
gie. Darüber hinaus schafft das Musterdepot 
Nachhaltigkeit mit einer zweistelligen Liquiditäts-
quote mehr Handlungsspielraum und Flexibilität. 
Diese wird zwar nicht verzinst, jenseits eines fik-
tiven Depots rentieren Bankguthaben jedoch bei 
etwas über drei Prozent. In Anbetracht des höhe-
ren Bewertungsniveaus vieler Aktien ist ein anti-
zyklisches Rebalancing das Gebot der Stunde. Es 
werden (Teil-)Gewinne realisiert und gleichzeitig 
zurückgebliebene, gute Firmen aufgestockt.

Im Musterdepot Nachhaltigkeit befindet sich 
seit mehr als zwei Jahren der französische Elek-
trotechnikkonzern Schneider Electric. Die Aktien 
haben seither einen wesentlichen, positiven Bei-
trag generiert, denn Schneider Electric mit Sitz in 
Rueil-Malmaison ist führend im Bereich Digita-
lisierung und technologischer Innovation, bietet 
zahlreiche Lösungen für die Energieverteilung an 
und ist Marktführer im Bereich industrieller Au-
tomation. Schneider Electric hilft, die Herstel-
lungsprozesse effizienter zu gestalten, und gilt 
deshalb auch als „Greentech“-Unternehmen. Wir 
bleiben zwar weiterhin investiert, nehmen jedoch 
Teilgewinne mit. Die frei gewordenen Mittel in-
vestieren wir erneut in Frankreich, in den weltweit 
führenden Reifenhersteller Michelin. Das knapp 
zweistellige Kurs-Gewinn-Verhältnis, die gute 
Kapitalallokation des Managements (in Form ei-
nes umfangreichen Aktienrückkaufprogramms) 
und die geringe Zyklik innerhalb eines zyklischen 
Sektors veranlassen uns zu einem Einstieg.

Regional bleiben wir in Frankreich: Nachdem 
wir beim Kosmetikkonzern L’Oréal bereits Ge-
winne mitgenommen haben, veräußern wir nun 
die restlichen Anteile, um unsere antizyklische, 
durchaus mutige Position in Kering weiter auszu-
bauen. Das Management des Luxusgüterkonzerns 
musste zuletzt zwei Gewinnwarnungen bekannt 
geben. Seit seinem Hoch im August 2021 hat sich 
der Kurs der Aktien sogar mehr als halbiert. Für 

uns ist es ein Grund, die Position leicht auszubau-
en, trotz des schwächelnden Geschäfts in China 
und der im Vergleich zu den Wettbewerbern 
LVMH oder Hermès höheren Zyklik des Unter-

nehmens. Doch Gucci zählt zu den ein-
flussreichsten Luxusmarken, die auf soziale 
Verantwortung und Nachhaltigkeit setzen 
und zu unseren interessantesten Turna-
round-Kandidaten zählen.

Wir gehen von Frankreich in die USA 
und nehmen noch eine Umschichtung vor. 
Hier realisieren wir Teilgewinne beim Re-
cycling- und Entsorgungsspezialisten 
 Waste Management und engagieren uns 
mit einer ersten Position in Dollar General. 
Das Unternehmen wurde 1939 gegründet 
und bietet fast alle Produkte des täglichen 
Bedarfs an, von Lebensmitteln über Klei-
dung zu Spielsachen. 

Handelsblatt-Musterdepots

Halbzeitcheck an der Börse
Anleger sollten sich überlegen, was sie erwartet – und ihr Depot anpassen. 

Märkte
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Frankfurt. Die Evotec-Aktie hat am Donnerstag 
nach einer Herabstufung in der Spitze gut sechs 
Prozent verloren. Die Analysten der Deutschen 
Bank hatten die Papiere des Biotech-Unterneh-
mens aus dem MDax auf „Halten“ von „Kaufen“ 
heruntergestuft und das Kursziel gesenkt. Die 
Analysten erwarten für das zweite Quartal eher 
schwache Zahlen und fürchten, dass auch die 
Prognose auf wackligen Füßen stehen könnte. 

 Evotec spricht Insidern zufolge mit Finanzin-
vestoren über eine mögliche Übernahme. Ange-
bote gibt es demnach noch nicht. 

Seit Jahresanfang haben die Titel des im Ne-
benwerteindex MDax notierten Unternehmens 
gut 57 Prozent verloren. Anfang 2024 war Evo-
tec-Chef Werner Lanthaler plötzlich zurückge-
treten. Später wurde bekannt, dass er millionen-
schwere Aktienkäufe nicht rechtzeitig gemeldet 
hatte. Der Aufsichtsrat distanzierte sich von Lan-
thaler, die Finanzaufsicht Bafin leitete eine Prü-
fung ein. Großaktionäre Evotecs sind der däni-
sche Pharmariese Novo Holdings und der Staats-
fonds aus Abu Dhabi. HB

Chart des Tages

Evotec-Aktienkurs bricht ein 
Eine Herabstufung drückt den Kurs des MDax-Unternehmens. 
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Blick auf Londoner Geschäftsviertel: Zuletzt war der Finanzplatz global zurückgefallen.

R
EU

TE
R

S

Torsten Riecke London

D ie britische Finanzaufsicht Fi-
nancial Conduct Authority 
(FCA) hat mit der größten Bör-
senreform am Finanzplatz Lon-

don seit drei Jahrzehnten begonnen. 
Die Informationsverpflichtungen der 
in London notierten Unternehmen 
sollen in deren Rahmen gelockert und 
die Rechte von Firmengründern und 
Risikokapitalgebern gestärkt werden. 
Damit will die Finanzaufsicht wieder 
mehr Börsengänge in die britische 
Hauptstadt locken, nachdem der Fi-
nanzplatz in den vergangenen Jahren 
im internationalen Wettbewerb zu-
rückgefallen war.

Künftig soll es einheitliche Vor-
schriften unter dem Banner eines so-
genannten „Commercial“-Listing ge-
ben. Durch die Vereinfachung wird 
die bisherige Unterscheidung in soge-
nannte „Premium“- und „Stan-
dard“-Notierungen abgeschafft. Um-
stritten ist die Einführung von zwei 
Aktienklassen (sogenannte Dual-
Class Shares), die es Firmengründern 
und Risikokapitalgebern mithilfe von 
Mehrfachstimmrechten erlaubt, stär-
keren Einfluss auf die börsennotier-
ten Unternehmen auszuüben. Die Fi-
nanzaufsicht will zudem stärker auf 
die Offenlegung von Informationen 
durch die Unternehmen selbst setzen 
anstatt auf spezifische Regeln. Da-
durch würden allerdings auf Anleger 
bei Börsengängen künftig mehr Risi-
ken zukommen.

Die FCA hatte bereits erklärt, ei-
ne Lockerung der Regeln müsse von 
einem Wandel im Verständnis und 
in der Einstellung der Anleger ge-

genüber Risiken begleitet werden. 
Die Vorschläge könnten zwar dazu 
führen, dass die Möglichkeit von 
Fehlschlägen zunehme, teilte die 
Aufsicht mit. Jedoch seien die Ände-
rungen besser auf die Risikobereit-
schaft zugeschnitten, die benötigt 
werde, um das Wirtschaftswachstum 
voranzutreiben. Laut neuer Daten ist 
das Bruttoinlandsprodukt Großbri-
tanniens im Mai deutlich stärker ge-
stiegen als Ökonomen erwartet hat-
ten.

„Diese neuen Regeln sind ein 
wichtiger erster Schritt zur Wiederbe-
lebung unserer Kapitalmärkte, der 
Großbritannien mit internationalen 
Konkurrenten in Einklang bringt und 
sicherstellt, dass wir die innovativsten 
Unternehmen für eine Börsennotie-
rung anziehen“, sagte Finanzministe-
rin Rachel Reeves. Die Labour-Politi-
kerin übernimmt damit Vorschläge 
ihres konservativen Vorgängers Jere-
my Hunt und will auch die von ihm 
ursprünglich geplante Deregulierung 
des Kapitalmarktes unter dem Na-
men „Edinburgh-Reformen“ voran-
treiben.

Börse

Finanzplatz London 
lockt Firmengründer

Mit neuen Regeln will die Finanzaufsicht die City 
wieder attraktiver für Börsengänge machen.

Ein wichtiger erster 
Schritt zur Wieder -

belebung unserer  
Kapitalmärkte.

Rachel Reeves
Finanzministerin

Märkte
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A
nleger werden immer unbeküm-
merter, was Risiken angeht: 
Nicht nur die Aktienkurse klet-
tern und klettern. Auch Bondsin-
vestoren rechnen nun mit deut-
lich sinkenden Zinsen. Die zöger-

liche Haltung der US-Notenbanker zur 
Zinswende und auch die etwas niedrige-
re, aber noch immer zu hohe Inflation 
von drei Prozent interessieren viele In-
vestoren offenbar kaum noch.

Die überraschend um 0,1 Prozent, also 
minimal im Juni gegenüber dem Vormo-
nat gesunkenen US-Verbraucherpreise 
und eine niedrigere Jahresrate von drei 
Prozent sorgten für einen Freudensprung 
an der Börse. Der Dax kletterte direkt 
nach der Veröffentlichung am Donners-
tag um rund 100 Punkte, endete mit ei-
nem Plus von 0,7 Prozent bei 18.534 
Punkten. Die US-Aktienmärkte starteten 
positiv in den Handel, später setzten Ge-
winnmitnahmen bei großen Titeln ein. 
Und die Rendite der wichtigsten Anleihe 
der Welt, der zehnjährigen US-Staatsan-
leihe, sackte um deutliche 0,12 Prozent-
punkte ab bis auf 4,16 Prozent. 

Die Anspannung der Investoren vor und 
nach den Auftritten der Notenbanker ha-
be etwas nachgelassen, stellt der bekann-
te Vermögensverwalter Bert Flossbach 
fest. Viele langfristig ausgerichtete Anle-
ger setzen nun auf einen ungebrochenen 
Trend sinkender Inflation und Zinsen. 
Dem entgegen stehen allerdings steigen-
de Löhne und eine relativ robuste US-
Konjunktur. Flossbach gehört zu einer 
offenbar nun kleineren Gruppe von Anle-
gern, die es für unwahrscheinlich halten, 
dass die US-Notenbank (Fed) ihr Ziel 

von zwei Prozent Inflation in den USA 
bald erreicht, was ein Anlass für deutli-
che Zinssenkungen wäre. Den anhaltend 
starken US-Jobmarkt belegten am Don-
nerstag die überraschend klar gesunke-
nen Erstanträge auf Arbeitslosenhilfe. 

 Eine Rendite von mehr als vier Prozent 
bei zehnjährigen US-Staatsanleihen 
reicht allerdings aus, um auch im Fall ei-
ner langfristig bei zwei bis drei Prozent 
verharrenden Inflation noch einen or-
dentlichen Zins nach Abzug der Teue-
rung, den Realzins, zu bieten. Diese Ar-
gumentation ist inzwischen verbreitet 
und bleibt zunächst überzeugend: Die 
Bonds bringen zunehmend wieder reale 
Zinsen und gehören deshalb ins Depot. 

Dabei gibt es zwei unterschiedliche Stra-
tegien. Es bietet sich an, auf Papiere mit 
kurzen Laufzeiten zu setzen, weil die 
zurzeit noch besonders hohe Zinsen bie-
ten, aber geringe Kursrisiken bergen. 
Ebenfalls kann es aber sinnvoll sein, sich 

mit längerfristigen Papieren das heutige 
Zinsniveau zu sichern, das in absehbarer 
Zeit absinken wird. Dieser Ansatz bietet 
zudem die Chance auf Kursgewinne. 
Doch er birgt auch ein Risiko: Es kann zu 
Verlusten kommen, wenn der Zinsrück-
gang überraschend ins Stocken gerät. 
Flossbach gehört eher zu den vorsichti-
gen Anlegern. In seinem Flaggschifffonds 
besteht der Anleiheanteil von 17 Prozent 
des Vermögens großenteils aus kurzlau-
fenden Bundesanleihen. Die Papiere 
bringen wegen der bisher recht hohen 
Leitzinsen der Europäischen Zentral-
bank (EZB) noch rund 3,3 Prozent Ren-
dite im Jahr. Und anders als bei US-
Bonds gibt es für europäische Anleger 
kein Währungsrisiko. 

Beim Fondshaus Allianz Global Inves-
tors setzt man dagegen auf mittlere bis 
längere Laufzeiten, um einen größeren 
Hebel für Kursgewinne zu haben und 
sich die noch guten Kupons zu sichern. 
Um das Währungsrisiko klein zu halten, 
dominieren auch dort Euro-Papiere, da-
zu kommen aber US-Anleihen, britische 
und asiatische Bonds. Wie schnell die 
Leitzinsen weiter gesenkt werden, hängt 
auch in Europa stark von der Entwick-
lung der Lohninflation ab, die im ersten 
Quartal 2024 mit 4,7 Prozent einen 
Höchststand markierte. Die schwächere 
Konjunktur vor allem in der größten eu-
ropäischen Volkswirtschaft Deutschland 
dürfte die EZB bewogen haben, die Zins-
wende im Juni einzuläuten. Aber auch sie 
ist sparsam mit Hinweisen, wie es weiter-
gehen könnte. Das wird wohl auch bei 
der EZB-Sitzung in der kommenden 
Woche so bleiben.

— Märkte-Insight —

Anleger haken die 
Inflation ab – zu früh? 

Die US-Verbraucherpreise sind überraschend gesunken, 
Investoren setzen auf niedrigere Zinsen. Aber anhaltender 

Lohndruck könnte die schöne neue Welt wieder trüben. 

Börse am Freitag

Vier Punkte, die 
für Anleger heute 
wichtig sind

1 Banken in den USA 
Die Großbanken JP Morgan, 

Citigroup und Bank of NY Mellon 
legen Quartalszahlen vor. Erwartet 
wird bei JP Morgan ein Ergebnis je 
Aktie von 4,14 Dollar, bei Citi von 1,4 
und bei der Bank of NY 1,42 Dollar. 
Interessant ist, ob die Geldhäuser ihre 
Rückstellungen für mögliche Kredit-
ausfälle verändern. Daraus lassen 
sich Rückschlüsse auf die US-Konjunk-
tur ziehen.

2 Zahlen von Ericsson 
Auch der schwedische Telekom-

Riese Ericsson legt Quartalszahlen 
vor. Erwartet wird ein Gewinn je Aktie 
von 0,38 nach 0,77 Kronen im ersten 
Quartal. Der Konzern hatte im März 
die Entlassung von 1200 Mitarbeitern 
bekannt gegeben. Ursache war ein 
Rückgang im Volumen des Geschäfts 
mit Mobilfunknetzen.

3 Deutsche Preise 
Die Veränderung der deutschen 

Großhandelspreise kann Aufschlüsse 
über die Inflation geben und damit 
auch Hinweise auf mögliche Zins-
schritte der Europäischen Zentral-
bank. Für den Juni wird im Verlauf 
des Monats ein Plus von 0,2 Prozent 
erwartet, nach 0,1 Prozent im Monat 
zuvor. Im Vergleich zum Vorjahresmo-
nat sind die Preise schon mehrere 
Male deutlich gefallen, für den 
neuesten Wert wird ein Rückgang um 
0,7 Prozent prognostiziert.

4 Preise in den USA 
Die USA geben die Veränderung 

der Produzentenpreise im Juni 
bekannt. Im Monatsverlauf wird ein 
Plus von 0,1 Prozent erwartet, im 
Jahresverlauf von 2,2 Prozent. Die 
entsprechenden Prognosen für die 
Preise ohne die stark schwankenden 
Bereiche Lebensmittel und Energie 
liegen bei 0,2 Prozent und 2,5 Pro-
zent. Auch diese Preise geben 
Aufschluss über den weiteren Verlauf 
der US-Inflation, die zuletzt etwas 
schwächer als erwartet ausgefallen 
ist.
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Gebäude der Fed: 
Hat die Noten-
bank nun mehr 
geldpolitischen 
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MSCI World Aktien
3.613,62 Pkt.
+0,96 %

MSCI Emerging Markets
1.111,22 Pkt.
-0,04 %

Yen/Euro
172,46 Yen
+1,54 %

CHF/Euro
0,9720 sfr
+0,23 %

10-jährige Bundesanleihe
2,465 % Rendite
-0,07 PP

10-jährige US-Staatsanleihe
4,175 % Rendite
-0,11 PP

Silber (Feinunze)
31,56 US$
+2,42 %

Bitcoin
57.784 US$
+0,66 %

Anke Rezmer ist Co-Teamleiterin  
Geldanlage im Finanzressort.  

Sie erreichen sie unter:  
rezmer@handelsblatt.com
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Unternehmen der Zukunft!
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14 Auf Innovationsstärke und  
 Forschung setzen

Es ist nicht mehr zu über-
sehen. Viele Menschen in 
Deutschland, darunter vor 
allem die Leistungsträger 
in diesem Land, wenden 

sich enttäuscht von der Politik ab. Seit 
Jahren ungelöste Probleme und die 
immer gleichen Phrasen haben die 
Menschen mürbe gemacht und die 
Hoffnung auf Besserung getrübt. 

Doch was folgt aus Frustration und 
Wut angesichts von galoppierender 
Bürokratie, stetig steigenden Steuern 
und Abgaben und dem grassierenden 
Fachkräftemangel – um nur einige 
Themen zu nennen, die seit vielen 
Jahren bekannt, aber ungelöst sind?

Sollen wir uns vielleicht auf die 
löchrigen Straßen kleben? Oder doch 
lieber mit Kartoffelsalat Kunstwerke 
besudeln, um unseren Anliegen Gehör 
zu verschaffen, so wie es die selbster-
nannten Klima-Retter tun? 

Für mittelständische Unternehme-
rinnen und Unternehmer sind solche 
Aktionen undenkbar. Es passt einfach 
nicht zu einem verantwortungsvollen 
Unternehmertum, auf übergriffige 
und selbstgerechte Weise die eige-
nen Anliegen zum Maß aller Dinge zu 
machen. 

Doch wem die Randale der Klima-
Rowdys zu destruktiv ist, der muss 
sich in einer modernen Medienland-
schaft irgendwann die Frage stellen, 
ob er mit seiner vornehmen Zurück-
haltung nicht am Ende der Dumme ist.  

Klar ist: Wir müssen sichtbar, laut-
stark und hartnäckig sein, wenn wir 
verhindern wollen, dass durch falsche 
politische und gesellschaftliche Ent-
wicklungen das Fundament unseres 
Wohlstands und unseres Gemeinwe-
sens in Gefahr gerät. Schrille Einzel-
aktionen, die sich meistens auch noch 
gegen unseren Rechtsstaat wenden, 
sind eher kontraproduktiv, selbst 
wenn sie kurzzeitig für Aufmerksam-
keit sorgen.  

Was es braucht, ist der Wille, anzu-
packen und dicke Bretter zu bohren. 
Also genau das, was auch erfolgrei-
ches Unternehmertum auszeichnet. 
Dies mag zeitaufwendig, lästig und 
manchmal auch frustrierend sein, 
weil man als Einzelperson einen 
Kampf gegen Goliath führt und trotz 
hohen Engagements, am Ende oft 
nicht das bekommt, wofür man ange-
treten ist. 

Doch es gibt Möglichkeiten – ge-
rade für die Leistungsträger –, sich 
einzubringen und den politischen 
Entscheidern deutlich zu machen, 
was sich ändern muss, um den Mittel-
stand nicht in die Pleite oder aus dem 
Land zu treiben. 

Die Zukunft unserer Wirtschaft und 
unseres Landes ist zu wichtig, als dass 
wir sie allein in die Hand von Parteien 
legen sollten, die offensichtlich alle-
samt mehr oder weniger hilflos sind.  
Darum mein dringender Appell:   

Überlassen Sie die Zukunft unseres 
Landes nicht den Falschen. Mischen 
Sie sich ein, und werden Sie noch 
heute Mitglied im Bundesverband der 

mittelständischen Wirtschaft e. V. 
(BVMW).

Der BVMW informiert, vernetzt, 
unterstützt und mischt sich ein, 
wenn es um die Zukunft des Mittel-
standes geht. Wir verschaffen Gehör, 
bleiben konstruktiv und leisten damit 
einen Beitrag dazu, die Rahmenbe-
dingung für eine starke heimische 
Wirtschaft zu verbessern.   

Gemeinsam können wir mehr er-
reichen: In Berlin und vor Ort in den 
Regionen, wo unsere Unternehmen 
und auch unsere regionalen BVMW-
Vertreter zu Hause sind. Statt Missi-
on impossible sagen wir: Es ist nötig 
und möglich, sich einzumischen. 

Seien Sie dabei bei unserer Mission: 
Mitmischen possible!
Hier BVMW-Mitglied werden: 
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Wie sich Unternehmer Gehör verschaffen. 
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Für die Zukunft 
restrukturieren
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 SALE & LEASE BACK 

» info
Carl-Jan von der Goltz, 
Geschäftsführender Gesellschafter 
Tel. +49 40 300 39 36 251
Brodschrangen 3-5 
20457 Hamburg

Herr von der Goltz, weshalb ist 
das Thema Restrukturierung 
derzeit für Mittelständler so 
bedeutsam?

Die angespannte Lage der Gesamt-
wirtschaft und immer neue externe 
Krisen schlagen sich mittlerweile 
deutlich in steigenden Insolvenzen 
nieder. Der Insolvenztrend des IWH 
etwa verzeichnete dieses Jahr bereits 
mehrere Höchststände. Dadurch 
wird das Thema Neuaufstellung für 
KMU immer existenzieller. Umfragen 
unter Restrukturierungsexperten 
zeigen, dass die Sanierungsfälle häu-
figer und komplexer werden und die 
Finanzierung schwieriger wird. Be-
obachter sprechen mittlerweile von 
einer Restrukturierungswelle. Doch 
eine Sanierung oder Restrukturie-
rung sichert nicht nur das Überleben 
einer Firma. Sie kann – und sollte 
– immer auch dazu genutzt werden, 
um aus einem Betrieb ein Unterneh-
men mit langfristiger Perspektive 
zu machen. Digitalisierung, Automa-
tisierung, Kreislaufwirtschaft, die 
Diversifizierung des Angebots, die 
Optimierung von Prozessen – es gibt 
fast immer Anknüpfungspunkte, um 
das Geschäftsmodell auf morgen 
vorzubereiten.

Welche Ursachen hat der hohe 
Restrukturierungsbedarf genau?

Beobachter geben immer wieder 
politische Konflikte wie den Krieg in 
der Ukraine oder im Nahen Osten 
sowie die Rezession in Deutsch-
land und das schwächelnde Wirt-
schaftswachstum in Europa an. 
Hinzu kommen die anhaltend hohen 
Energiekosten, die derzeitigen 
wirtschaftspolitischen Rahmenbe-
dingungen, bürokratische Lasten, 
die demografische Entwicklung, die 
Arbeitskosten, die zurückhaltende 
Inlandsnachfrage und der globale 
Wettbewerb. Ganz zu schweigen 
vom Transformationsdruck durch Di-
gitalisierung und Nachhaltigkeit. Mit-
telständler müssen sich umfassend 

neu aufstellen, haben aber häufig 
Schwierigkeiten bei der Finanzierung.

Und worin liegen diese 
Schwierigkeiten? 

Eine Konjunkturumfrage der Deut-
schen Industrie- und Handelskam-
mer hat gezeigt, dass sich 40 Prozent 
der Unternehmen in einer schwieri-
gen finanziellen Lage befinden. Das 
hängt mit Umsatzeinbußen, Eigenka-
pitalrückgang, Liquiditätsengpässen 
und zunehmenden Forderungsaus-
fällen zusammen. Hinzu kommen 
steigende Kosten. 

Viele KMU müssen sich restrukturieren, aber 
die Finanzierung über Kredite wird immer 
schwieriger. Carl-Jan von der Goltz, Geschäfts-
führender Gesellschafter der Maturus Finance 
GmbH, zeigt Alternativen auf.

„Die Geldgeber sind 
gezwungen, sich auf die 
Bonität von Unterneh-
men zu fokussieren und 
ihre Kreditpolitik insbe-
sondere für KMU immer 
restriktiver zu gestalten.”

Und Banken können in dieser 
Situation nicht weiterhelfen?

Nicht wirklich. Denn die derzeitigen 
Unsicherheiten und das aktuelle Re-
strukturierungsumfeld gestalten sich 
auch für Bankpartner schwierig. Die 
Wirtschaftslage erfordert eine sehr 
sensible Risikoeinschätzung bei der 
Kreditvergabe. Die Geldgeber sind 
gezwungen, sich auf die Bonität von 
Unternehmen zu fokussieren und 
ihre Kreditpolitik insbesondere für 
KMU immer restriktiver zu gestalten. 
Hinzu kommen regulatorische Erfor-
dernisse, aufgrund derer das Risiko-
management zusätzlich verschärft 
werden muss. In Sondersituationen 
wie einer Restrukturierung kommen 
weitere Schwierigkeiten dazu. So 
gehören Banken hier selbst oft zu 
den Hauptgläubigern. Zudem ist das 
Risiko meist zu hoch für Kreditinsti-
tute, und die Auszahlung kann nicht 
schnell genug erfolgen. Es gibt aber 
objektbasierte Finanzierungsmodel-
le wie Sale & Lease Back oder Asset 
Based Credit, die gerade in solchen 
Situationen greifen. 

Könnten Sie das genauer erklären?

Unternehmen vieler Branchen 
besitzen ein umfangreiches Set an 
Vermögensgegenständen. Vor allem 
industrielle Produzenten, Verarbeiter 
und Zulieferer verfügen oft über eine 
hohe Zahl an gebrauchten Assets. 
Damit erfüllen sie eine zentrale Zu-
gangsvoraussetzung für eine objekt-
basierte Finanzierung wie Sale & Lea-
se Back. Hier kann ein Unternehmen 
seinen werthaltigen, mobilen und 
fungiblen Maschinen-, Anlagen- oder 
Fuhrpark an einen Finanzierungs-
partner verkaufen und direkt wieder 
zurückmieten. Dadurch wird inner-
halb weniger Wochen Liquidität frei, 
zudem können oft stille Reserven 
gehoben werden. Durch seine Boni-
tätsunabhängigkeit steht der Ansatz 
auch in einer Restrukturierung, einer 
Sanierung und sogar in der Insolvenz 
zur Verfügung. Da die Gebrauchtma-

schinen an Ort und Stelle verbleiben, 
können Restrukturierungsmaßnah-
men dabei schonend für das operati-
ve Geschäft angestoßen und um-
gesetzt werden. Das Unternehmen 
muss seinen laufenden Betrieb zu 
keiner Zeit des Finanzierungsprozes-
ses unterbrechen.

Sie nannten eine weitere objekt-
basierte Finanzierung. Welche?

Ja, auch mit einem Asset Based Credit 
kann bei der Restrukturierungsfinan-
zierung auf Vermögensgegenstände 
gesetzt werden. Im Gegensatz zu 
Sale & Lease Back handelt es sich bei 
diesem Ansatz allerdings um einen 
kurz- bis mittelfristigen Spezialkredit. 
Für diesen kann neben dem Anlage-
vermögen auch das Umlaufvermögen 
als Sicherheit dienen. Letzteres ist für 
Banken meist nicht besicherbar. Ein 
Asset Based Credit hingegen bietet 
produzierenden Betrieben, Start-ups 
sowie Händlern und Dienstleistern 
die Möglichkeit, etwa Bestände aus 
Fertig- und Handelswarenlagern, 
Sachwerte, Immobilien oder auch 
gebrauchte Maschinen und Anlagen 
für die Finanzierung einzusetzen. Die 
Bonität des Betriebs spielt auch bei 
dieser Lösung nur eine untergeordne-
te Rolle. Stattdessen müssen die ent-
sprechenden Vermögensgegenstände 
zentrale Voraussetzungen erfüllen, 
etwa werthaltig und zweitmarktfähig 
sein.

Carl-Jan von der Goltz,  
Geschäftsführender Gesellschafter 
der Maturus Finance GmbH
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Initialzündung 
im Finanzierungs-
prozess
Bürgerschaftsbanken sind für Start-ups eine attraktive 
Möglichkeit zur Anschubfinanzierung. Wie sie arbei-
ten, erklärt Guy Selbherr, Vorstandsvorsitzender des 
Verbands Deutscher Bürgschaftsbanken e. V. (VDB).

Guy Selbherr, Vorstandsvorsit-
zender des Verbands Deutscher 
Bürgschaftsbanken e. V. (VDB)

Start-ups benötigen gewöhnlich 
finanzielle Unterstützung. Wel-
che Rolle können an dieser Stelle 
die Bürgschaftsbanken spielen? 
In welchen Fällen treten Sie in 
Erscheinung?

Wer gründet, braucht in der Regel 
Kapital. Gründer:innen sind selten 
von Hause aus reich und unterneh-
merisch teilweise noch „unbeschrie-
bene Blätter“, auch gibt es keine 
Kredithistorie. Das macht es für Kre-
ditinstitute schwer, sie zu beurteilen. 
Die Bürgschaften, die wir gegenüber 
den Hausbanken übernehmen, brin-
gen den Kreditfluss in Gang und sig-
nalisieren der Kredit gebenden Bank, 
dass wir an das neue Geschäfts-
modell glauben und bereit sind, das 
Risiko, das jedes unternehmerische 
Vorhaben ist, für die Hausbank mit 
unserer Bürgschaft zu minimieren. 
In den meisten Fällen steigert das die 
Bereitschaft der Banken, die Kredite 
zu bewilligen. Bürgschaften sind also 
häufig eine Art Initialzündung im 
Finanzierungsprozess.

Welche organisatorischen  
Voraussetzungen muss ein Start-
up mitbringen, um bei einer  
Bürgschaftsbank einen Antrag 
stellen zu können?

Natürlich benötigen auch wir einige 
Daten zur Beurteilung eines Vorha-
bens. Branchenkundig sollten die 
Gründer:innen sein und unterneh-
merisch agieren; unternehmerischen 
Mut aufbringen und trotzdem Rea-

litätssinn bewahren. Und mit Zahlen 
müssen sie umgehen können. Natür-
lich erreichen uns auch Businessplä-
ne, die noch nicht perfekt sind, auch 
da helfen wir über unser Netzwerk.

In welchem Stadium der Gründung 
lohnt sich ein Antrag?

Je früher, desto besser, denn so 
können wir eine solide Gründungs-
finanzierung bauen. Bürgschaften 
sind so flexibel, dass damit vielfältige 
Vorhaben in den unterschiedlichsten 
Stadien begleitet werden können: Ne-
ben den klassischen Gründungen auch 
Nachfolgen, Wachstumsfinanzierun-
gen, Innovationsvorhaben, Betriebs-
mittel und andere Investitionen. Wir 
können nur keine bereits bestehenden 
Finanzierungen ablösen.

Nach welchen Kriterien wird 
ausgewählt, wer eine Bürgschaft 
bekommt? Wie wichtig ist die
Idee beziehungsweise das 
Geschäftsmodell?

Unternehmer:innen kommen zu 
uns, wenn eine Geschäftsidee um-
gesetzt werden soll. Das sind Exis-
tenzgründungen, wo es in der Regel 
noch keine unternehmerische Ver-
gangenheit gibt, anfangs jedoch viel 
investiert werden muss. Wir kümmern 
uns aber auch um Unternehmens-
übernahmen und bestehende Unter-
nehmen, die wachsen wollen. Eine 
gut durchdachte Geschäftsidee ist 
deshalb wichtig, weil sie hilft, Ziel-
märkte zu identifizieren, eine Marke-
tingstrategie zu entwickeln und einen 
Geschäftsplan zu erstellen. Dann 
sieht man auch, ob es sich betriebs-
wirtschaftlich überhaupt rechnet. Ein 
funktionierendes Geschäftsmodell 
ist aber in jeder Unternehmensphase 
wichtig, denn in dynamischen und 
disruptiven Zeiten verändern sich die 
Rahmenbedingungen oder die Wün-
sche der Kund:innen schnell. Gefragt 
sind resiliente oder anpassungsfähige 
Geschäftsmodelle, das ist wichtig, um 
die Finanzierung durch Investoren 
oder Finanzinstitute sicherzustellen. 

Gibt es Geschäftsmodelle 
beziehungsweise Start-ups aus 
bestimmten Branchen mit 
besonders guten Chancen?

Natürlich schmücken auch wir uns 
gern mit modernen, innovativen Ideen 
mit ausgeprägten Alleinstellungs-
merkmalen, die die Bürgschaftsban-
ken abgesichert haben, aber grund-
sätzlich sind unsere Türen offen für 
jede Art von Gründung. Ob das nun 
eine Software- oder Biotech-Idee 
ist, der Bäcker, die Friseurin oder ein 
durchdachtes gastronomisches Kon-
zept oder eine Franchisegründung. 
Besondere Chancen haben Geschäfts-
modelle, die Megatrends wie Digitali-
sierung und Nachhaltigkeit besonders 
im Fokus haben.

Lehnen Sie bestimmte Branchen 
grundsätzlich ab?

Es gibt keine Einschränkungen. In-
dustrie- und Handwerksbetriebe sind 

erfahrungsgemäß stark vertreten 
sowie der Dienstleistungssektor. Aber 
auch das Gastgewerbe, die Land-
wirtschaft oder die Freien Berufe 
wenden sich an uns. Ausschlüsse gibt 
es allenfalls in Sektoren, die dem 
Finanzdienstleistungssektor zuzu-
ordnen sind.

Wie sehen die Modalitäten aus?

Bürgschaften sind attraktiv, auch 
wenn dadurch zunächst Kosten 
anfallen. Denn eine Bürgschaftszu-
sage wirkt sich immer positiv auf die 
Kreditkonditionen bei der Hausbank 
aus. Auch günstigere Förderdarle-
hen sind dadurch möglich. Je mehr 
Sicherheiten, desto kleiner das Risiko 
des Kreditinstituts. Sinkt das Risiko, 
sinkt auch der Zinssatz, weil die Bank 
die Risikovorsorge klein halten kann. 
Daraus kann man ableiten: Mehr 
Sicherheiten und mehr Eigenkapital 
verbessern die Stellung des Kredit-
nehmers. Es schlägt sich insgesamt 
auch in attraktiven Konditionen 
nieder, dass Bürgschaftsbanken nicht 
gewinnorientiert arbeiten und selbst 
durch kostenfreie Rückbürgschaften 
des Bundeslandes und des Bundes 
teilabgesichert sind. Bei einer Bürg-
schaftszusage fällt eine einmalige 
Bearbeitungsgebühr an, in der Regel 
ein Prozent der Bürgschaftssumme. 
Hinzu kommt eine jährliche Bürg-
schaftsprovision zwischen 0,5 und  
1,5 Prozent des Kreditbetrags. Da gibt 
es regionale Unterschiede. Bei einer 
Ablehnung einer Bürgschaft fallen in 
der Regel keine Kosten an. Und Bürg-
schaftsbanken bieten regelmäßig eine 
kostenfreie Vorprüfung an.

Als Fazit: Lohnt es sich für Start-
ups, sich bei einer Bürgschafts-
bank umzuschauen, auch wenn 
andere Finanzierungsmöglich-
keiten nicht klappen?

Ein eindeutiges Ja. Geht nicht, gibt 
es bei uns eigentlich nicht. Unser 
digitales Finanzierungsportal  
(finanzierungsportal.ermoeglicher.de) 
ist, wenn man so will, der gemein-
same virtuelle Schreibtisch, den wir 
uns mit der Hausbank, dem Kunden 
und dem Berater bei der Handwerks-
kammer oder der IHK teilen. Darüber 
können wir komfortabel, sicher und 
funktional alle relevanten Partner der 
Finanzierung für einen Fall zusam-
menbringen. Wir können die Finan-
zierung passgenau strukturieren und 
gleich den Entscheidungsprozess 
anstoßen. Das Wichtigste ist, dass 
Unternehmer:innen einen direkten 
und vor allem wettbewerbsneutralen 
und kostenlosen Zugangskanal haben. 
Und sei es nur, um sich beraten zu 
lassen, wie denn eine optimale Finan-
zierung überhaupt aussehen könnte. 
Das hilft gerade bei ungewöhnlichen 
Finanzierungsfällen. Nur Sanierungen 
übernehmen wir nicht.

 GRÜNDER:INNEN 
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Frau Hagenmüller, Frauen haben 
es als Gründerinnen noch immer 
schwerer als Männer. Woran 
liegt das?

Das lässt sich auf drei Hauptursa-
chen zurückführen. Der vielleicht 
wichtigste Punkt ist der erschwerte 
Zugang zu Kapital, insbesondere 
zu Venturecapital. Frauen haben 
deutlich größere Schwierigkeiten als 
Männer, Investitionen für ihre Start-
ups zu sichern, sei es durch staatli-
che oder private Geldgeber. 

Ein weiterer wesentlicher Faktor 
ist kultureller Natur. Obwohl sich 
hier in jüngerer Zeit viel verbessert 
hat, sind traditionelle Rollenbilder 
nach wie vor in unserer Gesellschaft 
verankert. Diese prägen Entschei-
dungen in Führungsetagen großer 
Unternehmen und bei Investoren in 
allen Branchen. Es bleibt eine Her-
ausforderung, diese althergebrach-
ten Vorstellungen zu überwinden 
und Gleichberechtigung zu fördern. 

Zusätzlich haben Frauen oft Schwie-
rigkeiten, effektive Netzwerke aufzu-
bauen. Hierbei sollten Frauen gezielt 
unterstützt werden, um ihre Sicht-
barkeit und ihren Einfluss zu stärken.

Bleiben wir zunächst 
beim Zugang zum Kapital. 
Gibt es da wirklich noch 
immer Vorbehalte?

Es gibt sie noch an vielen Stel-
len, wenn auch längst nicht mehr 
überall. In einem Corporate zieht 
oft ein Mann einen anderen Mann 
nach oben, da bleiben Frauen eben 
außen vor. Das Gleiche gilt für die 
Kapitalgeber. Gerade die Ventu-
recapital-Unternehmen sind sehr 
stark männerdominiert, und wenn 
dann eine Frau als Konkurrentin mit 
männlichen Mitbewerbern vor sechs 
männlichen Investoren pitcht, hat 
sie es schwerer. Ich will gar nicht 

behaupten, dass sie von Anfang an 
keine Chance hat, aber die Hürden 
sind schon deutlich höher. Deshalb 
brauchen wir dringend mehr Investo-
rinnen. Frauen müssen oft mehr 
Überzeugungsarbeit leisten und ihre 
Geschäftsideen noch überzeugender 
präsentieren, um die notwendige fi-
nanzielle Unterstützung zu erhalten.

Sind Förderprogramme 
spezifisch für Frauen als 
Gründerinnen sinnvoll?

Es existiert eine Reihe von Förder-
möglichkeiten, die sowohl Gründe-
rinnen als auch Gründer ansprechen. 
Es gibt die finanziellen Förderpro-
gramme, etwa staatliche über die 
Kreditanstalt für Wiederaufbau, die 
Bürgschaftsbanken, und zusätzlich 
gibt es Beratungsstellen, zum Bei-
spiel in den Handelskammern. 

Daneben finden sich Accelerator- 
und Inkubatorenprogramme, die 
über die ersten Phasen, in denen 
Start-ups Kapital und Know-how zu 
ausgewählten fachlichen Themen 
benötigen, helfen und die nötige 
Infrastruktur zur Verfügung stellen. 
Spezifische Programme für Frauen 
könnten zusätzliche Unterstützung 
bieten, indem diese gezielt auf die 
besonderen Herausforderungen und 
Bedürfnisse von Frauen eingehen. 
Solche Programme gibt es sicher 
auch schon vereinzelt. Allerdings ist 
es wichtig, dass sie integrativ sind 
und keine weiteren Barrieren schaf-
fen. Aber ich bin kein Fan davon, 
neben diesen Möglichkeiten noch 
weitere aufzubauen, die spezifisch 
nur Frauen unterstützen. Program-
me ausschließlich für Frauen sind 
dann auch wieder sehr einseitig. Ich 
präferiere eher Diversität. Wichtig ist 
eben nur, dass alle diese Programme 
für Frauen wirklich offen sind.

Wie sehen Sie spezielle Mento-
ringprogramme für Frauen?

Solange sie nicht überhandnehmen, 
finde ich das gut. Mentoringprogram-
me können äußerst wertvoll sein, 
wenn sie nicht segregierend wirken. 
Bei KPMG fördern wir informelle 
Treffen, bei denen Gründerinnen 
in einer entspannten Atmosphäre 
Erfahrungen austauschen können. 
Ein ausgewogener Ansatz ist wichtig, 
um das volle Potenzial von Mentoring 
zu nutzen und gleichzeitig Netzwerke 
zu stärken. Auch ein Female Founder 
Award, der Gründerinnen die Mög-
lichkeit gibt, sich und ihr Start-up zu 
präsentieren, ist eine Möglichkeit. 
Aber eine Vielzahl von Mentoring-
programmen nur für Frauen bringt 
niemanden weiter. 
Wir müssen auch dringend dafür 
sorgen, dass sich mehr junge Frauen 
überhaupt für das Gründen inter-
essieren. Da muss man schon früh 
anfangen, zum Beispiel mit Girls’ 
Days während der Schulzeit. Das ist 
auch eine Art Mentoring. 

Sie erwähnten, dass Frauen zu 
wenig netzwerken. Warum ist es 
so wichtig, genau das zu tun?

Ein gutes Netzwerk ermöglicht den 
Zugang zu wertvollen Fähigkeiten 
und Wissen von anderen, die einen 
weiterbringen können. Gründerinnen 
können so lernen, sich zu aktuellen 
Entwicklungen und Trends austau-
schen, aber eben und vor allem auch 
potenzielle Kunden, Geschäftspart-
ner oder Investoren zu gewinnen. In 
Netzwerken können Gründerinnen 
sich mit ihresgleichen austauschen. 
Frauen sollten aktiv darin unterstützt 

werden, sich sowohl untereinander 
als auch mit männlichen Kollegen 
auszutauschen, also zu netzwerken, 
um ihre Sichtbarkeit und Einfluss-
möglichkeiten zu erhöhen. Sie 
können ihre eigenen Erfahrungen 
weitergeben und von denen anderer 
profitieren. 

Erwarten Sie etwas 
von der Politik?

Die Politik muss dringend für eine 
bessere Infrastruktur für berufstä-
tige Frauen sorgen. Das bedeutet 
allen voran: mehr Unterstützung in 
Form von Kitaplätzen und ganztägi-
gen Betreuungsmöglichkeiten, um 
die Herausforderungen von Frauen 
zu mindern. Denn Frauen – wie auch 
Männer – sind oftmals eher jün-
ger, wenn sie eine Firma gründen. 
Mit dem Unterschied, dass Frauen 
meistens auch für die Kinder zustän-
dig sind, die dann noch klein sind 
und versorgt werden müssen. Viele 
Gründerinnen leiten ganz nebenbei 
zu Hause noch ein zweites Unter-
nehmen – die Familie. Diese Doppel-
belastung muss die Politik abbauen 
helfen.

 FEMALE FOUNDER 

» info
www.kpmg.de

Gründerinnen stoßen noch immer auf größere 
Widerstände als Gründer, sagt Stefanie Hagen-
müller, Partnerin bei KPMG. Vor allem beim 
Zugang zu Kapital treffen sie auf Vorbehalte.

„Frauen müssen oft mehr Überzeugungsarbeit 
leisten und ihre Geschäftsideen noch 
überzeugender präsentieren, um die notwendige 
finanzielle Unterstützung zu erhalten.“
Stefanie Hagenmüller, Partnerin bei KPMG

Frauen müssen mehr 
netzwerken

„Wir müssen auch dringend dafür sorgen, 
dass sich mehr junge Frauen überhaupt für 
das Gründen interessieren.“
Stefanie Hagenmüller, Partnerin bei KPMG
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zusehends, und seltene Erden, um die 
sich die ganze Welt nur so reißt, gibt 
es bei uns ja sowieso so gut wie gar 
nicht. Dabei wird aber leider viel zu 
schnell vergessen, welche Rolle Krei-
de und Kalk, Ton und Kies, Sand und 
Salz für unseren Export, aber auch 
für unseren eigenen Bedarf nach wie 
vor spielen. Berechnungen zufolge 
stammen etwa 1,1 Milliarden Tonnen 
mineralische und energetischer Roh-
stoffe und damit ungefähr drei Viertel 
unseres eigenen Bedarfs aus unserem 
eigenen Land. Blickt man allein auf 
den Kali-Bergbau, so kann man sich 
nur darüber wundern, in welch rauen 
Mengen Kali selbst nach Brasilien 
und China ausgeführt wird. Wenn 
wir uns bewusst machen, dass die 
Vielfalt in unserem Land das große 
Pfund für unsere Zukunft ist und dass 
es vor allem darauf ankommt, eben 
das so klug wie möglich zu nutzen, 
dann sollten wir uns um die Zukunft 
unserer Wirtschaft vielleicht weniger 
Sorgen machen, als es so mancher in 
dieser angespannten Zeit tut.

Entwicklung und hat zur Förderung 
neuer und disruptiver Technologien 
sowie gewinnbringender innovativer 
Geschäftsmodelle neben vielem ande-
ren die Bundesagentur für Sprungin-
novation (SprinD GmbH, 2019) oder 
die Deutsche Agentur für Transfer 
und Innovation (DATI, 2021) ins Leben 
gerufen. Zahlreiche Start-ups schos-
sen aus dem Boden und setzten etwa 
im Bereich Biotechnologie, aber auch 
bei der Entwicklung neuer IT- und KI-
Strategien große Impulse.

Wir dürfen mit unserem Wissen 
und unseren Ideen bei den globalen 
Herausforderungen nie den Anschluss 
verlieren. Man denke nur an die im-
mer größer werdenden Datenmengen 

HELMUT PETERS 

Sprechen wir doch nicht im-
mer nur von den Problemen 
in unserem Land, von einer 
schwächelnden Wirtschaft, 
vom Fachkräftemangel oder 

einer drohenden Deindustrialisierung 
inklusive dramatischem Wohlstands-
verlust. Sprechen wir lieber einmal 
mehr von unseren Stärken, über die 
wir uns trotz der vielen Verwerfun-
gen in unserer Gegenwart nach wie 
vor freuen und auf die wir bauen 
sollten. Mit unserer Innovationsstär-
ke in den unterschiedlichsten Bran-
chen, unserer Exportorientierung 
und der starken Rolle mittelstän-
discher Unternehmen im Netzwerk 
wirtschaftlicher Entwicklungen sind 
wir zur viertgrößten Volkswirtschaft 
der Welt aufgestiegen. Teil unseres 
mit fast 83 Millionen einwohnerstar-
ken und immer einwohnerstärker 
werdenden Landes sind schließlich 
auch vergleichsweise viele bestaus-
gebildete Ingenieurinnen und Ingeni-
eure, Forscherinnen und Forscher in 
Schlüsselbranchen. 

Deutschland investiert zur Siche-
rung seiner Innovationsstärke mehr 
als drei Prozent seines Bruttoin-
landsprodukts für Forschung und 

Deutschland verfügt über eine Diversität, um die 
uns viele Länder beneiden. Das versetzt uns in die 
Lage, auf rasant sich verändernde Umbrüche in 
der globalen Wirtschaft zu reagieren.

als manche denken 
„Zahlreiche Start-ups 
schossen aus dem 
Boden und setzten 
etwa im Bereich 
Biotechnologie, aber 
auch bei der Entwick-
lung neuer IT- und 
KI-Strategien große 
Impulse.“ 

„Jahrelang hieß es bei 
uns, Deutschland sei 
ein rohstoffarmes Land, 
aber man müsste genau-
er sagen: Deutschland ist 
nur arm an bestimmten 
Rohstoffen.“ 
Franz-Gerd Hörnschemeyer,  
Industriegruppen-Sekretär IG BCE

 WISSEN UND ROHSTOFFE 

und die damit verbundenen Daten-
netz-Infrastrukturen. Wie kann sich 
unsere Welt allein mithilfe der Quan-
tenmechanik und Quantencomputer 
in kürzester Zeit verändern, und wie 
kann Deutschland daran teilhaben? 
All das brauchen wir dringend, um 
neue Impfstoffe binnen kürzester Zeit 
zu entwickeln und vielleicht in naher 
Zukunft sogar todbringender Krank-
heiten wie dem Krebs in irgendeiner 
Weise Herr zu werden. Dass an diesen 
Forschungen deutsche Unternehmen 
intensiv teilhaben, muss uns zuver-
sichtlich stimmen. 

Wir haben ja schon unendlich viel 
erreicht, um im Gesundheitswe-
sen, aber auch beim Umbau unseres 
Landes mithilfe von erneuerbaren 
Energien, Umweltschutz, Robotics 
und Data Analytics, E-Commerce, Bil-
dung und Management, Logistik – wo 
sollen wir enden? – weltweit Schritt 
zu halten. Das zieht auch Spezialisten 
nach Deutschland, die stabile Karri-
eremöglichkeiten in unserem Land 
nutzen und sich hier niederlassen 
wollen. Damit wir von ihrem Wis-
sen profitieren und es mit unserem 
eigenen vernetzen können, bedarf 
es aber fortlaufend Investitionen 
in einen hoch qualifizierten Nach-
wuchs, der an bestens ausgestatteten 
Schulen und Universitäten auf seine 
anspruchsvollen Aufgaben in der Zu-
kunft vorbereitet wird.

Immer wieder begegnet man in 
unserem Land auch dem Vorurteil, 
dass wir unter einem Rohstoffmangel 
leiden. Der Bergbau verschwindet 

Wir sind stärker,
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oder halbautomatisch durchführen 
zu lassen.

Dafür benötigen wir geschultes 
Personal zur Bedienung und zur 
Wartung. Kurz gesagt: Der Mensch 
programmiert – die Maschine führt 
aus. Es handelt sich demnach um 
eine Form von Co-Robotik, Mensch 
und Roboter arbeiten zusammen. 
Dies gewährleistet Flexibilität und 
Vielseitigkeit, die unseren Objekten – 
und damit auch den Liebelt-Kunden 
– zugutekommen.

Die Ergebnisse unserer eigenen 
Geräte sind schon recht zufrieden-
stellend. Sollten sie weiterhin über-
zeugen, wird unser Invest in diesem 
Bereich steigen.

Schlechte Reputation können Sie 
sich nicht leisten …

Liebelt hat einen guten Namen, der 
auch über die Grenzen Nordrhein-
Westfalens hinaus bekannt ist. Unse-
re Niederlassungen an sieben Stand-
orten untermauern diesen Fakt.

Eine Vielzahl unserer über 1.000 Kun-
den ist uns seit vielen Jahren oder 
gar Jahrzehnten treu. 

Wir überzeugen sie mit unseren 
qualifizierten Leistungen gemäß 
unserem Motto Präzise-Sauber-Gut. 
Das mag zwar oldschool klingen – 
bringt es aber auf den Punkt.

Welchen Kurs schlägt Liebelt 
Gebäudedienste zukünftig ein?

Unser Kurs wird fortwährend nach-
justiert. Wie in nahezu allen Sparten 
ist Flexibilität ein wichtiger Faktor. 
Ebenso wichtig ist für uns die Zufrie-
denheit der Mitarbeiter:innen: Ohne 
sie läuft nichts. Vor vielen Jahren 
wurden wir als eines der ersten Un-

Das Unternehmen bildet 
eine der drei Säulen der 
Liebelt Gruppe, die zudem 
aus den Zweigen Liebelt 
Böden und Liebelt Spe-

zialreinigung besteht. Während sich 
„Böden“ schwerpunktmäßig auf das 
Verlegen von Designbelägen kon-
zentriert, liegt die Kernkompetenz 
der „Spezialreinigung“ im Ausführen 
von Glas-, Fassaden- und Grundreini-
gungsarbeiten. Der regional verwur-
zelte Dienstleister – seit fast 90 Jahren 
bestehend – will weiterwachsen 
und setzt dabei unter anderem auf 
moderne Technik und Themen. Wir 
sprachen mit Vertriebsleiter Lukas 
Kotysz:

Herr Kotysz, können Sie uns in 
etwa Ihr Portfolio erläutern? 

Selbstverständlich, gern! Liebelt 
Gebäudedienste hat seine Kernkom-
petenz im Bereich der Unterhaltsrei-
nigung. Das ist ein Fachbegriff, der 
die turnusmäßig wiederkehrende 
Reinigung in Gebäuden und Objek-
ten beschreibt. Ob Industrie, Handel, 
Dienstleistung, Gesundheitswesen 
oder öffentliche Einrichtungen – wir 
stehen als verlässlicher Partner zur 
Verfügung!

Wie begegnen Sie dem Fachkräf-
temangel? Ein Umstand, der Sie 
vermutlich auch betrifft?

Fachkräftemangel – in aller Munde 
und nahezu jede Sparte betreffend! 
Wir können behaupten, uns frühzei-
tig und auch recht dynamisch dieser 
Herausforderung gestellt zu haben. 
Ein ganzer Strauß an Maßnahmen 
wurde in die Wege geleitet: Neben 
klassischen Varianten wie Anzeigen 
auf unserer Website oder der Kon-
takt zur Agentur für Arbeit wurden 
auch die Plattformen Kleinanzeigen, 
indeed oder stepstone bespielt. Un-

ser Marketing hat einen tollen Recru-
iting-Film gedreht, der vornehmlich 
gewerbliche Mitarbeiter:innen an-
spricht. All diese Maßnahmen zeigen 
nach und nach in Summe Erfolg.

Stichwort moderne Technik und 
Robotik: Saugroboter kennen 
viele – aber sind sie auch in 
großen Hallen und Büros ein-
setzbar?

Der Einsatz von Robotik und intelli-
genten Reinigungsmethoden ist in 
unserer Branche auf dem Vormarsch. 
Robotik bedeutet ja nichts anderes, 
als sich mit der Steuerung und An-
wendung von Robotern zu beschäfti-
gen. In unserer Branche geht es also 
darum, programmierbare Maschinen 
Reinigungsaufgaben automatisch 

ternehmen im Kreis Soest als „famili-
enfreundlich“ zertifiziert. 

Wir möchten gesund wachsen; dabei 
wird Bewährtes nicht über Bord 
geworfen. Dazu gesellen sich inno-
vative Reinigungstechniken sowie 
fortlaufende Mitarbeiterschulungen. 
Erst vor Kurzem wurden unsere 
sämtlichen Bezirksleitungen in neue 
Reinigungstechniken und -verfahren 
unterwiesen.

Die Frage zum Schluss – 
Herr Kotysz, welches war der 
herausforderndste Kunde?

Vor einiger Zeit bekamen wir den 
Auftrag eines Kunden im Kreis Gü-
tersloh, die Reinigung von knapp 200 
Treppenhäusern zu übernehmen. 
Man kann sich vorstellen, welch 
großer organisatorischer und logisti-
scher Aufwand dahintersteht. Perso-
nal und Fahrzeuge sowie die Routen-
planung mussten schnellstmöglich 
koordiniert werden. Hier konnten wir 
zeigen, dass dies für einen Dienst-
leister unserer Größenordnung kein 
Problem darstellt. Bis heute führt 
Liebelt diesen Auftrag durch, und 
nahezu 1.300 Wohneinheiten haben 
saubere Allgemeinflächen! 

Eine weitere Herausforderung bilde-
te die lückenlose Versorgung unserer 
Kunden während der Corona-Zeit. 
Ein Rädchen griff ins andere. Mit 
Erfolg.

Seit mehr als acht Jahrzenten ist Liebelt Gebäudedienste mit Stammsitz in 
Lippstadt mit über 2.000 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern ein zuverlässiger 
Partner in Sachen Reinigung, Hygiene und Nachhaltigkeit.

„Robotik wird das 
Reinigungsgewerbe 
stark transformieren.“

» info
www.liebelt-gebaeudedienste.de

 WACHSTUM IM MITTELSTAND 

Präzise-Sauber-Gut: 

Ein verlässlicher 
Partner

Lukas Kotysz

als manche denken 
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aber auch Nachholbedarf
und deren CO2 Emissionen bemus-
tert werden; auch verschiedene 
Konstruktionsvarianten lassen sich 
erzeugen. Dabei wird der ökologische 
Einfluss jeder Gebäudekomponente 
des gesamten Projekts über ihren 
Lebenszyklus berechnet. Verbes-
serungspotenziale werden früh-
zeitig erkannt und genutzt. Auch 
innovative Bauverfahren mit hohem 
Vorfertigungsanteil und modulare 
Baumethoden lassen sich mithilfe 
von BIM einfacher implementieren. 
Die durchgängige 3-D-Modellierung 
stellt sicher, dass die vorgefertigten 
Module fehlerfrei geplant und später 
auch montiert werden. 

In der Bauphase liegt der Haupt-
nutzen von BIM darin, dass alle 
Projektbeteiligten auf Basis einheit-
licher und aktueller Daten fundierte 
Entscheidungen treffen können. Das 
senkt das Risiko von Fehlern und un-
nötigen Nacharbeiten. 

Während der Betriebsphase 
profitiert vor allem die Energieeffi-
zienz vom BIM-Ansatz. BIM kann in 

ARMIN FUHRER

Herr Padrines, wo steht die Bau-
wirtschaft bei der Digitalisierung? 

Die Digitalisierung in der Bauwirt-
schaft schreitet voran. Daten sind 
das neue Gold – dieser Slogan kommt 
immer mehr in den Köpfen aller Be-
teiligten an. Interoperable Kollabora-
tionstools, künstliche Intelligenz und 
digitale Zwillinge lenken die Daten in 
die richtigen Bahnen – für ein wirt-
schaftlicheres, nachhaltigeres und 
intelligenteres Bauen.

Die gesamte Bauindustrie muss 
noch stärker einen durchgängi-
gen Datenfluss über den gesamten 
Lebenszyklus eines Bauwerks sicher-
stellen: von der architektonischen 
Skizze bis zum Rückbauplan. Eine 
solche 360-Grad-Digitalisierung 
gelingt nur mit einem gemeinsamen, 
neutralen Datenfundament. Dafür 
engagieren wir uns beispielsweise im 
Rahmen des OPEN-BIM-Ansatzes. Er 
zielt darauf ab, alle relevanten Infor-
mationen über ein Bauwerk in einem 

offenen Dateiformat zusammenzu-
führen. So sind alle architektoni-
schen, aber auch kaufmännischen und 
ESG-bezogenen Informationen sowie 
Echtzeit-Sensordaten gebündelt.

Welche Bereiche sind von 
besonderem Interesse? 

Digitalisierung und BIM reichen 
weit über Gebäudeplanung und 
-bau hinaus. Ein Paradebeispiel sind 
digitale Zwillinge. Sie helfen, den 
gesamten Gebäudelebenszyklus zu 
optimieren. So können Gebäude 
effizienter geplant, gebaut, verwaltet 
und umgebaut oder zurückgebaut 
werden. Diese bedarfsgerechte, inte-
grierte Planung spart Zeit und Res-
sourcen – und verbessert so auch die 
CO2 Bilanz. Das geht aber nicht ohne 
die interdisziplinäre Zusammenarbeit 
aller Beteiligten.  

Die modellbasierte Planung macht 
zum Beispiel die Bau- und Entwurfs- 
phase nachhaltiger und reibungs-
loser. Alle Gebäudekomponenten 
können einfach mit Baumaterialien 

Die Bauwirtschaft 
macht Fortschritte 
bei der Digitali-
sierung, ohne die 
mehr Nachhaltig-
keit nicht zu er-
reichen ist, erklärt 
Yves Padrines, CEO 
der Nemetschek 
Group. Aber es gibt 
noch viel zu tun.

Viel Potenzial,
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www.nemetschek.com

» info

Kombination mit Sensordaten der 
Gebäudetechnik und Künstlicher 
Intelligenz dazu genutzt werden, 
Wartungen optimal zu planen, Ener-
gieverbräuche zu plausibilisieren 
und die Gebäudefläche optimal zu 
nutzen. 

Am Ende des Gebäudelebenszyklus 
bietet der BIM-basierte Gebäuderes-
sourcenpass eine Übersicht darüber, 
welche Materialien wo, in welcher 
Menge und in welcher Qualität 
verbaut wurden. Dank dieser Trans-
parenz lässt sich das Gebäude, das 
abgerissen werden soll, als Rohstoffla-
ger für zukünftige Gebäude zu nutzen. 
Ein wichtiger Schritt hin zur Kreis-
laufwirtschaft in der Baubranche.

Nemetschek hat einen digita-
len Zwilling der Firmenzentra-
le gebaut. Warum? Und welche 
Erkenntnisse haben Sie daraus 
gewonnen?

Beim Nemetschek Haus wollten wir 
eine einheitliche und aktuelle Daten-
grundlage für alle Beteiligten schaf-
fen, die oftmals für Bestandsbauten 
gar nicht vorliegen. Alle relevanten 
Daten zum Gebäude laufen aus 
verschiedenen Systemen zentral auf 
unserer dTwin-Plattform zusammen. 
Wir nutzen dTwin zur Visualisierung 
des Gebäudes und können jederzeit 
virtuell durch unser Gebäude gehen. 

Zudem erhalten wir durch die Analy-
se von Parametern wie Temperatur, 
Luftfeuchtigkeit, CO2 Gehalt oder 
Auslastung Echtzeitdaten zu jedem 
Raum und damit wertvolle Erkennt-
nisse zur Gebäudenutzung. 

Welchen Stellenwert hat die Bau-
branche für die Nachhaltigkeit?

Knapp 40 Prozent der weltweiten 
Kohlenstoffemissionen werden von 
der Bauindustrie verursacht. Bis 
2030 müssen die CO2 Emissionen im 
Gebäudesektor um 65 Prozent ge-
genüber dem Stand von 1990 sinken, 
um die gesetzten Ziele zu erreichen. 
In Deutschland muss der Primär-
energieverbrauch bei 20 Millionen 
Wohngebäuden in den kommenden 
Jahren massiv reduziert werden. Vor 
diesem Hintergrund und angesichts 
des Kostendrucks in der Bauindustrie 
bei gleichzeitig akutem Fachkräfte-
mangel wird die Digitalisierung zu 
einer zwingenden Voraussetzung, 
um die Klimaziele auf wirtschaftliche 
Weise zu erfüllen. 

Der Lebenszyklus des Bauens 
spielt eine immense Rolle. 
Warum ist das so?

Gebäude tragen auf unterschied-
liche Weise zu den Kohlenstoffe-
missionen bei, erstens durch die 
Emissionen, die während des Baus 

„Durch die Nutzung nachhaltiger Baumaterialien 
und -methoden kann der ökologische Fußabdruck 
deutlich reduziert werden.“
Yves Padrines

„Sale & Lease Back 
erhöht die Liquidität 
des Unternehmens, 
das die Mittel für 
Restrukturierungs-
maßnahmen und Zu-
kunftsinvestitionen 
einsetzen kann.“

„Die gesamte Bauindustrie muss noch stärker einen 
durchgängigen Datenfluss über den gesamten  
Lebenszyklus eines Bauwerks sicherstellen.“
Yves Padrines

entstehen, zweitens durch den in den 
Baumaterialien gebundenen Kohlen-
stoff und drittens durchd den tägli-
chen Energieverbrauch im Betrieb. 
Gebundener Kohlenstoff macht elf 
Prozent der weltweiten Emissionen 
aus, wurde aber bisher weitgehend 
nicht beachtet. In dem Maße, wie die 
betriebsbedingten Emissionen re-
duziert werden, wird die Bedeutung 
des gebundenen Kohlenstoffs zuneh-
men. Damit werden dann größere 
Anstrengungen unternommen, ihn zu 
reduzieren. Dies gelingt etwa durch 
die kluge Wiederverwendung von 
Gebäuden anstelle von Neubauten. 
Laut dem American Institute of Ar-
chitects (AIA) spart die Renovierung 
und Wiederverwendung in der Regel 
zwischen 50 und 75 Prozent des ge-
bundenen Kohlenstoffs im Vergleich 
zum Bau eines neuen Gebäudes.

Können neue Baumaterialien 
auch nachhaltiger sein?

Durch die Nutzung nachhaltiger 
Baumaterialien und -methoden kann 
der ökologische Fußabdruck deutlich 
reduziert werden. Beispiele hierfür 
sind spezieller, kohlenstoffarmer 
Beton oder der Verzicht auf kohlen-
stoffintensive Materialien wie Alumi-
nium, Stahl oder Kunststoff. Anstatt 
diesen Materialien können Bauher-

Raus aus dem Liquiditätsengpass

ARMIN FUHRER

Dass die Lage der deut-
schen Wirtschaft nicht 
rosig ist, hat sich auch 
außerhalb der Kreise 
der Betroffenen längst 

herumgesprochen. Und Experten 
rechnen auch derzeit nicht damit, 
dass sich die Situation zeitnah sig-
nifikant verbessern wird. Vor allem 
kleine und mittlere Unternehmen 
(KMU) sind davon betroffen, wie die 
steigende Zahl der Insolvenzen und 
die pessimistischen Erwartungen 
zeigen. Die Gründe sind vielfältig und 

Mit Sale & Lease Back können Unternehmen 
sich unkompliziert frisches Kapital für not-
wendige Restrukturierungsmaßnahmen und 
Investitionen beschaffen.

» tipp

reichen von den Nachwirkungen der 
Pandemie über den Ukraine-Krieg bis 
zu Fachkräftemangel und überbor-
dender Bürokratie.

Zugleich aber stehen gerade die 
KMU in dieser für sie schlechter wer-
denden allgemeinen Wirtschaftslage 
unter einem großen Transformati-
onsdruck. Vor diesem Hintergrund 
wird jedoch die Finanzierung not-
wendiger Maßnahmen durch Banken 
schwieriger, denn die schwächere 
Lage führt dazu, dass Banken als 

Kreditgeber restriktiver werden. Al-
lerdings verfügen viele Unternehmen 
über ein Set an Vermögensgegen-
ständen – und hier liegt ein poten-
zieller Ausweg. Denn damit erfüllen 
sie eine wichtige Voraussetzung für 
eine objektbasierte Finanzierung 
nach dem Prinzip des Sale & Lease 
Back. Sie verkaufen ihr werthalti-
ges Anlagevermögen und mieten es 
im nächsten Schritt zurück. Weil 
das Anlagevermögen – zum Beispiel 
Maschinen-, Anlagen- oder Fuhrpark 
– im Unternehmen verbleibt, kann es 
ohne Unterbrechung in vollem Um-
fang weitergenutzt werden.

Sale & Lease Back erhöht die Li-
quidität des Unternehmens, das die 
Mittel für Restrukturierungsmaß-
nahmen und Zukunftsinvestitionen 
einsetzen kann. Zugleich steigert es 
auch seine Eigenkapitalquote, sodass 
auch eine Kreditvergabe durch Ban-
ken wieder möglich wird.

ren den Einsatz kohlenstoffärmerer 
Alternativen wie Holz oder Stroh 
beziehungsweise die Verwendung von 
Materialien mit einem hohen  
Recyclinganteil vorgeben. 

Wie sieht es mit dem 
Recycling aus?

Aktuell produziert die Bauwirt-
schaft über 50 Prozent des gesamten 
Abfalls in Deutschland. Darunter 
fallen auch viele wertvolle endliche 
Ressourcen. Das Potenzial recycelter 
Materialien ist bereits heute in vielfäl-
tiger Weise verwendbar. Nur bleibt 
es leider viel zu oft noch ungenutzt. 
Selbst der längst überall bekannte 
Recycling-Beton wird in Deutschland 
noch weitgehend verschmäht. Dabei 
zeigen Erfahrungen aus der recyc-
lingfreudigeren Schweiz, dass rund 
90 Prozent des Betonbedarfs über 
Recycling-Betone abgedeckt werden 
könnten. 

Die deutsche Bauwirtschaft hat 
durchaus noch Nachholbedarf beim 
nachhaltigen Bauen. 

Carl-Jan von der Goltz, Geschäfts-
führender Gesellschafter der 
Maturus Finance GmbH
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forciert, um den Mangel an  
Wohnraum zu beheben?

Das serielle und modulare Bauen 
besitzt großes Potenzial für kosten-
günstiges Bauen bei kurzen Planungs- 
und Bauzeiten sowie dem Einsatz 
digitaler Planungs- und Produkti-
onsmethoden. Es ist aber nicht der 
Königsweg allein, die Bedingungen vor 
Ort sind nicht alle gleich. Nicht alle 
Grundstücke sind gleich, und es wird 
viel Fläche benötigt, die zum Beispiel 
im Innenstadtbereich nicht gegeben 
ist. Entscheidend für die Wirtschaft-
lichkeit ist die Anwendung von Typen-
projekten mit einem hohen Serienfak-
tor für eine bestimmte Lösung.

TIM-OLIVER MÜLLER 

Kindergärten, Wohngebäu-
de, Schiene, Straßen oder 
Brücken: Die Gesellschaft 
braucht die Bauindus-
trie. Denn wir bauen 

die tägliche Lebenswelt für unsere 
Gesellschaft. Aber auch die Gesamt-
wirtschaft braucht uns. 

Der Bau ist mit zwölf Prozent des 
Bruttoinlandsprodukts eine Schlüs-
selbranche für Deutschland. Wir bie-
ten sichere Jobs für rund eine Million 
Fachkräfte – und hoffen, dass es so 
bleibt. Um es kurz zu machen: Geht 
es dem Bau gut, so geht es auch der 
Wirtschaft gut. 

Auf dem Bau muss deshalb ein Fokus 
der Wirtschaftspolitik liegen, um in 
anderen Politikfeldern erfolgreich zu 
sein. Wie das gelingen kann? Lasst 
uns eine Modernisierungs-Agenda für 
Deutschland starten! Angesichts des 
hohen Investitionsbedarfs, des Sanie-
rungsstaus und der Transformations-
notwendigkeiten ist der Begriff mit 
Bedacht gewählt. Es geht um nichts 

Kaum eine Branche war 
durch die Inflation so 
betroffen wie die Bau-
branche. Die hohen Zinsen 
ließen Aufträge und Bau-

anfragen schmelzen wie Schnee in der 
Sonne. Welcher Weg führt da wieder 
raus? Wir haben mit Felix Pakleppa, 
dem Hauptgeschäftsführer des Ver-
bandes des Deutschen Baugewerbes, 
gesprochen.

Herr Pakleppa, 2023 war ein Jahr 
zum Vergessen für die Baubranche. 
Sehen Sie Licht am Horizont?

Obwohl 2023 noch rund 295.000 
Wohnungen gebaut wurden, gibt es 
keine Entwarnung für den Wohnungs-
baumarkt. Was 2023 fertig geworden 
ist, sind die rund 24 Monate zuvor 
beauftragten Wohnungen. Die Durst-
strecke im Wohnungsbau kommt mit 
Blick auf die stark sinkenden Bauge-
nehmigungszahlen erst noch. In ande-
ren Sparten, zum Beispiel im Tiefbau, 
lief es besser. Allerdings wissen wir 
noch nicht, ob im Bundeshaushalt 
zukünftig die Investitionslinien für 
den Infrastrukturbau gehalten werden 
können. 

weniger als die Wiederherstellung und 
Modernisierung eines zukunftsfähi-
gen, resilienten Industriestandorts 
mit hoher Beschäftigung in modernen 
Berufsbildern. Das, wofür Deutschland 
in der Welt immer hohe Anerkennung 
erhalten hat. 

Stichwort Produktivität: Wir müssen 
uns darauf einstellen, künftig mit we-
niger Menschen mehr zu bauen – das 
ist ein demografischer Fakt. Mit unse-
ren industriellen Ansätzen, dem seri-
ellen, modularen Bauen und Sanieren, 
sind wir bereits einen enormen Schritt 
nach vorn gegangen. Dadurch können 
wir etwa Mieten um 20 Prozent senken 
oder Bauzeiten in der Infrastruktur 
halbieren.

Stichwort Beschaffung: Zur Wahr-
heit gehört, dass unsere Produkti-
vität durch die Überregulierung des 
Bauens beschränkt wird. Die strikte 
Trennung von Planen und Bauen, 
kleinteilige Auftragsvergaben, detail-
lierte staatliche Vorgaben, Rechtsun-
sicherheiten bei Innovationen und der 
Wunsch nach größtmöglicher Indi-
vidualität der Bauwerke verhindern 

Die EZB hat gerade die Zinsen um 
0,25 Punkte gesenkt – zu wenig?

Zinssenkungen wären in der Tat 
entscheidend für ein Anspringen der 
Baukonjunktur. Allerdings ist die Sen-
kung des Schlüsselzinses von 4,5 auf 
4,25 Prozent dafür zu gering. Zudem 
folgt der Bauzins nur mittelbar den 
EZB-Entscheidungen. Wir sind hier 
also nur begrenzt optimistisch.

Nach einer Studie Ihres Verbandes 
sehen die Deutschen die Baubran-
che als drittwichtigste Industrie in 
Deutschland. Es fehlt an allem, In-
frastruktur, Wohnungen etc., doch 
die Kassen sind leer. Fordern Sie 
eine Reform der Schuldenbremse?

Produktivitätsfortschritte und damit 
günstiges Bauen.

Stichwort digitaler, starker Bau-
herr: Wir tun das, was wir am besten 
können: planen und bauen, gemein-
sam mit dem Auftraggeber – am 
besten mit durchgehend digitalisier-
ten Verwaltungen. Es ist schwierig zu 
akzeptieren, dass eine Bestellung bei 
Amazon live verfolgt werden kann, 
der Bauantrag aber in einer analogen 
Blackbox verschwindet, ausgedruckt 
und händisch bearbeitet wird, an-
statt ihn mit einer KI auf Vollständig-
keit und Zulässigkeit zu prüfen.

Die Bundesregierung muss daher 
ihren wirtschaftspolitischen Fokus 
auch auf die Bauwirtschaft setzen, mit 
Investitionen statt Subventionen, mit 
Anreizen für neue Technologien und 
Innovation, mit neuer Freiheit für un-
ternehmerisches Handeln statt strik-
ten staatlichen Handlungsvorgaben. 
Deutschland braucht den Bau, für die 
Fachkräfteeinwanderung, für erneuer-
bare Energien, für intakte Logistikwege. 
Und wir wollen dabei sein, unseren 
Standort wieder nach vorn zu bringen. 

Die Transformation der Wirtschaft, 
die Mobilitätswende, die Ertüchti-
gung von Schiene und Straße müs-
sen Vorrang haben vor konsumtiven 
Ausgaben. Einsparungen im Haushalt 
zulasten investiver Maßnahmen belas-
ten die Zukunft des Wirtschaftsstand-
ortes Deutschland. Wenn es politisch 
gewollt ist, den Haushalt zulasten der 
Investitionen zu gestalten, muss über 
das Verhältnis von Schuldenbremse 
und wohlstandsichernden Investitio-
nen neu nachgedacht werden. 

Eine Vereinfachung der Bauvor-
schriften ist dringend nötig – wie 
soll das gelingen?

Viele Vorschriften sind wahre Bü-
rokratiemonster, die die Wirtschaft 
lähmen. Darunter leiden auch die Bau-
betriebe tagtäglich. Von der Tacho-
grafenpflicht über diverse Dokumen-
tations- und Informationspflichten bis 
hin zu 16 unterschiedlichen Landes-
bauordnungen – es muss hier endlich 
entrümpelt und harmonisiert werden! 

Eine Möglichkeit im Wohnungsbau 
ist die modulare Serienfertigung in 
Fabriken – warum wird das nicht 

Wir brauchen eine 
Modernisierungs-Agenda 

 DIE DURSTSTRECKE AM BAU 

Wie kommt die Baubranche 
aus dem tiefen Tal?

„Das serielle und 
modulare Bauen besitzt 
großes Potenzial für 
kostengünstiges Bauen 
bei kurzen Planungs- 
und Bauzeiten.“
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Tim-Oliver Müller ist Haupt- 
geschäftsführer des Haupt- 
verbandes der Deutschen  
Bauindustrie

Felix Pakleppa, Hauptgeschäfts-
führer des Verbandes Deutsches 
Baugewerbe
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gesamte Umgebung. Und wir messen 
immer wieder in Bestandsobjekten 
oder auf der Baustelle. So entsteht 
ein digitaler Zwilling des Gebäudes. 
Und das ist der Ansatz für unse-
re Kunden. Wir können jetzt sehr 
schnell und sehr günstig die Daten 
generieren, und am nächsten Mor-
gen kann der Kunde schon sehen, 
was sich unter Umständen verändert 
hat. Und das ist so einfach zu sehen 
wie bei Google Maps oder anderen 
Apps. Wir arbeiten neben vielen 
anderen bereits für BMW, Mercedes, 
Audi, BASF und den Flughafen Mün-
chen. Es entwickelt sich gerade ein 
sehr spannender Markt, denn digita-
le Zwillinge werden für das Erreichen 
sowohl der Produktivitäts-, als auch 
der CO2-Klimaziele immer wichtiger. 

Herr Dr. Reinshagen, ist NavVis 
mit der von Ihnen entwickelten 
Technologie ein Weltmarktführer? 

In der Branche sind wir nicht mehr 
unbekannt. Es ist ein neuer Bereich 
entstanden, den wir mitgegründet 
haben und der sich jetzt sehr schnell 
entwickelt. Natürlich gab es am 
Anfang Vorbehalte und ein gesundes 
Misstrauen, ob das alles wirklich so 
genau funktionieren kann. Und auch 
wir hatten Rückschläge zu verkraf-
ten. Aber jetzt ist unsere Technolo-
gie in vielen Branchen nicht mehr 
wegzudenken. Immer mehr Kunden 

Herr Dr. Reinshagen, ausgerün-
det aus der TU München, damals 
nicht der übliche Weg, oder?

 
Die TU München hat inzwischen 
eine einzigartige Stellung. Wir haben 
damals zu den ersten Ausgründun-
gen einer neuen Welle von Start-ups 
gehört. Viele Erfolgsausgründungen 
sind in den vergangenen Jahren 
nachgekommen. In den vergangenen 
20 Jahren ist an der TU München 
ausnehmend gute Arbeit gemacht 
worden, die Modellcharakter für 
Deutschland hat. 

Können Sie in drei Sätzen be-
schreiben, was NavVis genau 
kann und macht? 

NavVis erlaubt es, Gebäude und in-
dustrielle Anlagen schneller in 3-D zu 
scannen und damit zu vermessen, als 
es bisher möglich war. Diese Daten 
werden den Usern dann so schnell 
und einfach zur Verfügung gestellt, 
wie das bisher nur aus B2C-Anwen-
dungen wie Google Maps möglich 
war. Damit können unsere Kunden 
aus der Baubranche und Industrie 

ihre Gebäude und Anlagen viel effek-
tiver planen und betreiben. 

Was ist das Besondere an der 
von Ihnen entwickelten Technik? 

Die klassische Bauvermessung wird 
stationär durchgeführt. NavVis ist im 
Prinzip eine Fortsetzung dieser Me-
thode. Wir machen das Messen jetzt 
dynamisch. Der Scanner kann also 
während der Messung bewegt wer-
den, ohne dass das zu einer Minde-
rung der Messergebnisse führt. Hier 
kommt das Beste aus KI, Robotik und 
dem maschinellen Lernen in einem 
Produkt zusammen. Die Geräte sind 
inzwischen tragbar, und bei einigen 
Kunden setzen wir auch bereits Ro-
boter ein. 

Was sparen Ihre Kunden durch 
den Einsatz der Technik ein? 

Unsere Scanner sind schnell und 
beweglich, und sie werden immer 
kleiner und leichter. Damit erzie-
len unsere Kunden große Zeit- und 
Kosteneinsparungen. Der größte Teil 
der Kosten bei einer Bauvermessung 
steckt in den Arbeitskosten. Ich muss 
mich nun nicht mehr von Standpunkt 
zu Standpunkt bewegen, außerdem 
entfallen die Wartezeiten. Das spart 
viel Zeit und Geld. 

Wer sind Ihre Kunden, wo findet 
NavVis schon Anwendung? 

Ohne Messtechnik geht am Bau gar 
nichts. Schon der Bau der Pyramiden 
wäre ohne die seinerzeit beste Mess-
technik nicht möglich gewesen. Mit 
unserer Innovation messen wir nicht 
nur einzelne Punkte, sondern die 

springen auf den Zug auf, und NavVis 
hat sich weltweit als Vorreiter und 
Marktführer etabliert. 

Wie blicken Sie in die Zukunft? 

Wir sehen sehr optimistisch in die 
Zukunft. Wir glauben, diese Techno-
logie wird bald in den unterschied-
lichsten Arbeitsabläufen Standard 
sein. Wir als Gesellschaft müssen 
es schaffen, unsere Produktivität zu 
steigern – ein Thema, was zurzeit 
alle Industrienationen beschäftigt. 
In der Baubranche gab es in letzten 
20 Jahren keine große Steigerung 
der Produktivität, da gibt es also viel 
Nachholbedarf. Und bei Gebäuden 
und ihrem Betrieb reden wir vom 
größten CO2-Emittenten überhaupt. 
Hier müssen wir viel effizienter und 
günstiger werden. Mit der NavVis-
Technik haben wir einen entschei-
denden Hebel in der Hand, und wir 
sehen in den nächsten Jahren ein 
enormes Wachstumspotenzial. Das 
gilt aber auch für das industrielle 
Umfeld. Und unser großer Vorteil ist: 
Unsere Technologie verstehen die 
Menschen. Was bringt mir die beste 
Digitalisierung, wenn keiner die 
Tools richtig bedienen kann. Haptik 
und Optik kennen die Menschen aus 
ihrem Alltag. Und am Ende geht es 
doch darum, dass wir alle Menschen 
mitnehmen bei der Digitalisierung.

Das Unternehmen hat 
seinen Zweck im Namen. 
NavVis sagt eigentlich 
schon alles. Navigieren 
und visualisieren – und 
das im B2B-Bereich. Was 
mit Google Maps vielen 
bekannt ist, funktioniert 
dank KI, Robotik und 
punktgenauen Lasern auch im Bau, in 
der Automobilbranche und in weite-
ren Branchen. Im Interview erzählt 
der Gründer und CEO von NavVis, 
Dr. Felix Reinshagen, was sein Produkt 
in der Welt so einzigartig macht.

„Mit unserer Technik 
sparen die Kunden 
richtig Geld bei den 
Arbeitskosten.“

» info
www.navvis.com

Dr. Felix Reinshagen

 DAS GEHT AUCH IN DEUTSCHLAND 

Aus der Gründung 
zum Weltmarktführer

Dynamische Datenerfassung mit dem Mobile Mapping System NavVis 
VLX und der webbasierten Plattform NavVis IVION zur Weiterverarbei-
tung Ihrer Scandaten und 3-D-Modelle.
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Förderungen für Innovationen und 
Start-ups. Steuerliche Entlastungen 
und Förderprogramme für Forschung 
und Entwicklung sind ebenfalls es-
senziell. Ein flexiblerer Arbeitsmarkt 
und Investitionen in die Weiter-
bildung der Arbeitskräfte könnten 
helfen, den Fachkräftemangel zu 
beheben und die Wettbewerbsfähig-
keit zu steigern.

Welche Branchen sind in Deutsch-
land gerade am meisten gefährdet, 
und was können diese selbst dazu 
beitragen, ihre Schwächen aufzu-
fangen?

Besonders gefährdet sind meiner 
Ansicht nach die Automobilbranche, 
der Einzelhandel und die traditionel-
len Industrien. Diese Sektoren ste-
hen vor großen Herausforderungen 
durch den technologischen Wandel 
und die Digitalisierung. Um ihre 
Schwächen auszugleichen, müssen 
Unternehmen verstärkt auf Innovati-
on setzen und ihre Geschäftsmodelle 
anpassen. 

Gerade die digitale Wirtschaft hat 
ja bei uns ein enormes Entwick-
lungspotenzial. Warum wird das 
nicht noch stärker ausgespielt?

Das volle Potenzial der digitalen 
Wirtschaft wird oft nicht ausge-
schöpft, weil es an Risikokapital, 
digitalen Kompetenzen und einer 
innovationsfreundlichen Regulie-
rung fehlt. Es besteht eine zögerliche 
Haltung gegenüber neuen Technolo-
gien und Geschäftsmodellen. Zudem 
behindert die Bürokratie häufig 
schnelle Entscheidungen und die 
Umsetzung innovativer Projekte. Um 
das Potenzial besser auszuschöpfen, 
muss ein stärkerer Fokus auf Bildung 
im digitalen Bereich und eine Förde-
rung von Start-ups gelegt werden.

Wie können wir lernen, die  
Substanz, die Deutschland ja  
zweifellos immer noch hat,  
wieder besser zu nutzen?

Unternehmen und Politik müssen 
sich besser verstehen. Investitionen in 
Bildung und Forschung müssen erhöht 
und die Zusammenarbeit zwischen 
Wissenschaft und Wirtschaft geför-
dert werden. Es ist wichtig, eine Kultur 
der Innovation und des unternehmeri-
schen Denkens zu fördern. Unterneh-
men sollten verstärkt in die Weiterbil-
dung ihrer Mitarbeitenden investieren 
und offen für neue Technologien und 
Geschäftsmodelle sein. Die Politik 
kann durch gezielte Förderprogramme 
und den Abbau von Bürokratie einen 
erheblichen Beitrag leisten.

HELMUT PETERS 

Dem gesamtwirtschaftli-
chen Gegenwind konnte 
sich auch der deutsche 
Beteiligungsmarkt, den 
wir vertreten, im vergan-

genen Jahr nicht entziehen. Wie im 
Vorjahr waren weiterhin Anpassun-
gen an die allgemeine wirtschaftliche 
Lage notwendig, um die Margen von 
Beteiligungen und die Renditen der 
Fonds zu sichern. Nach wie vor sind 
die Auswirkungen der Pandemie, aber 
vor allem der Inflation und des höhe-
ren Leitzinses deutlich zu spüren. 

Der anhaltende Krieg in der Ukra-
ine hat weitreichende ökonomische 
Folgen, die beobachtet und bewältigt 
werden müssen. Trotz der schwieri-
gen Zeiten zeigt die Vergangenheit, 
dass unsere Branche in Deutschland 
boomt und Krisen überwinden kann. 
Vor allem die Bereiche Technolo-
gie und Nachhaltigkeit bieten hier 
sicherlich die größten Chancen für 
Investitionen und eine erfolgreiche 
Transformation der Wirtschaft.

Die Investitionen von Beteili-
gungsgesellschaften summierten 
sich im vergangenen Jahr auf insge-
samt 10,5 Milliarden Euro. Damit sind 
die Investitionen gegenüber dem 
Vorjahr (15,4 Milliarden Euro) deut-
lich gesunken. 

Warum ist Deutschland nach wie 
vor ein starker Standort?

Deutschland verfügt über eine 
starke industrielle Basis, insbeson-
dere in den Bereichen Automobilbau, 
Maschinenbau und Chemie, die welt-
weit führend sind und maßgeblich 
zur Exportstärke des Landes beitra-
gen. Internationale Unternehmen 
profitieren von diesem industriellen 
Know-how und schätzen unter ande-
rem auch den bekannten deutschen 
Mittelstand. 

Der deutsche Mittelstand ist welt-
weit bekannt und unvergleichlich 
aufgrund seiner hohen Spezialisie-
rung und Innovationskraft, lang-
fristigen Orientierung und vielen 
familiengeführten Unternehmen. 

Was muss vonseiten der Politik 
jetzt unbedingt getan werden, um 
Standortwechsel oder gar Insol-
venzen bestimmter Unternehmen 
zu vermeiden?

Die Politik muss dringend Maß-
nahmen ergreifen, um die Wett-
bewerbsfähigkeit des Standorts zu 
sichern. Dazu gehört die Reduktion 
von Bürokratie, die Verbesserung der 
digitalen Infrastruktur und gezielte 

Die Politikexpertin und Buchautorin 
Ulrike Hinrichs ist seit 2011 geschäftsführendes 
Vorstandsmitglied des Bundesverbands 
Beteiligungskapital (BVK), Mitglied im 
Beirat der KfW Capital und des Verbandes 
Deutscher Bürgerschaftsbanken.

 CHANCEN NUTZEN 

Wichtig ist 
eine Kultur 
der Innovation

„Deutschland verfügt 
über eine starke 
industrielle Basis, 
insbesondere in den 
Bereichen Automobil-
bau, Maschinenbau 
und Chemie.“

„Das volle Potenzial der 
digitalen Wirtschaft wird 
oft nicht ausgeschöpft, 
weil es an Risikokapital, di-
gitalen Kompetenzen und 
einer innovationsfreund-
lichen Regulierung fehlt.“ 
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Ulrike Hinrichs, Geschäftsführendes Vorstandsmitglied,  
Bundesverband Beteiligungskapital e. V. (BVK)
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„Der Vorteil von 
Infrarotheizungen ist, 
dass man die Wärme 
wie Licht gezielt genau 
an die Stellen bringen 
kann, wo sie benötigt 
wird, und man sie 
einfach wieder 
abschaltet, wenn dort 
nicht gearbeitet wird.“

Sonnenenergie beziehen, können 
sie aus dem Stand bis zu 85 Prozent 
CO2-Emissionen sparen. Durch diese 
unglaubliche Effizienz sind die Kosten 
des Einbaus der Infrarotheizungsan-
lage in wenigen Jahren amortisiert. 
Die Infrarotheizung ist also nicht nur 
gut für das Klima, sondern auch für 
die Finanzen der Unternehmen.

Dann hat Ihnen Bundeswirt-
schaftsminister Robert Habeck, 
der ja federführend die Ener-
giewende betreibt, doch sicher 
schon ein Dankesschreiben für 
Ihre Innovation geschickt, oder?

Leider nicht, sondern ganz im Gegen-
teil. Wir haben eine über Jahrzehnte 
erprobte, einfache und sehr effizien-
te Lösung, aber die Politik behindert 
uns, anstatt uns zu unterstützen. Das 
von den Grünen geleitete Bundes-
wirtschaftsministerium setzt voll auf 
die Wärmepumpe. Anstatt Unter-
nehmen wie uns, die viel Erfahrung 
und Wissen haben, proaktiv in die 
Entscheidungen miteinzubeziehen, 
hat man einfach mit einer gehörigen 
Portion Ideologie und Beratungsre-
sistenz das Heizungsgesetz übers 
Knie gebrochen, das ausschließlich 
auf die Wärmepumpe setzt. Sie 
macht aber nun mal für große Hallen 
meist keinen Sinn. Jetzt aber schafft 
man es nicht, einfach einzugestehen, 
dass das ein Fehler war. Unser Sys-
tem wurde auch von der Förderung 
durch das Ministerium ausgeschlos-
sen. Stattdessen werden Unsummen 
für die Förderung der in Hallen viel 
weniger gebrauchsfähigen Wärme-
pumpe verschwendet.

Was erwarten Sie von der Politik? 

Was wir dringend brauchen, ist eine 
viel größere Technologieflexibilität. 
Es wäre Aufgabe der Politik, das Ziel 
zu definieren, also die Energiewende, 
aber den Unternehmen, die Erfah-

Herr Kübler, Ihr Unternehmen 
produziert Heizungen für Hallen. 
Die machen nur einen kleinen 
Teil aller Gebäude in Deutsch-
land aus. Warum ist es dennoch 
wichtig, an dieser Stelle mög-
lichst viel Energie zu sparen?

Richtig, die Hallen machen nur rund 
1,5 Prozent der Gebäude in Deutsch-
land aus und fallen daher den 
meisten Menschen nicht ins Auge. 
Auch die Politik hat sie bei der Ener-
giewende nicht ausreichend im Blick. 
Das ist erstaunlich, denn Hallen sind 
für rund 15 Prozent des Wärme-
verbrauchs in Deutschland verant-
wortlich. An dieser Stelle Energie zu 
sparen ist also hochrelevant.

Und wie sieht eine energieeffizi-
ente Heizungsanlage für große 
Hallen aus?

Wir arbeiten seit 1989 mit sehr 
energieeffizienten Infrarotheizungen. 
Damals sprach noch niemand sonst 
vom Energiesparen. Seit dieser Zeit 
haben wir die Technik natürlich stark 
weiterentwickelt, digitalisiert und 
für erneuerbare Energien geöffnet. 
Der Vorteil von Infrarotheizungen 
ist, dass man die Wärme wie Licht 
gezielt genau an die Stellen bringen 
kann, wo sie benötigt wird, und man 
sie einfach wieder abschaltet, wenn 
dort nicht gearbeitet wird. In einer 
riesigen und hohen Halle macht es 
Sinn, nur den unteren Bereich zu 
beheizen, in dem sich die Mitarbeiter 
aufhalten. Und tatsächlich auch nur 
dann, wenn dort wirklich gearbeitet 
wird. Genau das ist mit einer Infraro-
theizung möglich. Wenn man, wie bei 
herkömmlichen und Wärmepumpen-
Heizungen, zwangsläufig die ganze 
Halle heizt, also auch die oberen 
80 Prozent, in der sich kein Mensch 
aufhält, ist das eine gigantische Ver-
schwendung von Energie. Deswegen 
sind Infrarotheizungen in Hallen in 

puncto Effizienz zumindest auf Au-
genhöhe mit Wärmepumpen – meist 
ist Infrarot sogar überlegen. 

Von welchem Einsparpotenzial 
reden wir?

Mit einer Infrarotheizung kann man 
in einer großen Halle bis zu 70 Pro-
zent Energie und CO2 einsparen. Das 
ist unsere Erfahrung aus mehr als 
20.000 Projekten, die wir umgesetzt 
haben. Und was auch wichtig ist: Der 
Einbau ist im Zuge einer Sanierung 
sehr einfach und unkompliziert. 
Die Infrarotheizung ist für Hallen-
gebäude zweifellos die effizienteste 
Technik, die es gibt – und das bei 
einer gleichzeitig hohen Gebrauchs-
fähigkeit. 

Mit welchen Energiequellen kön-
nen Infrarotheizungen arbeiten?

Es ist ganz egal, mit welcher Energie-
quelle man arbeitet, denn die Infra-
rotheizung funktioniert mit Strom, 
Gas und Biogas und mit Wasserstoff, 
der eine sehr wichtige Energiequelle 
ist, ohne den die Energiewende nicht 
funktionieren wird. Unternehmen, 
die Strom nutzen, können einen 
großen Teil aus einer Fotovoltaik-
anlage beziehen. Wenn sie ohnehin 
70 Prozent Energie einsparen und 
dann zusätzlich 50 Prozent aus 

rung und Wissen haben, alle Wege 
dahin offenzulassen. So läuft es aber 
nicht, und ich befürchte, daran wird 
sich wenigstens in dieser Legislatur-
periode, vermutlich aber sogar in die-
sem Jahrzehnt, nichts mehr ändern. 
Eine Folge dieser Politik ist, dass fast 
alle Heizungshersteller auf Kurzarbeit 
laufen oder sogar Leute entlassen 
mussten – Fachkräfte, die möglicher-
weise für immer verloren sind. Am 
Ende wird es wieder einmal so sein, 
dass ausländische Unternehmen das 
Geschäft machen, obwohl wir hierzu-
lande viel Expertise und gute Lösun-
gen haben. Aber das wird systema-
tisch von der Politik behindert.

Infrarotheizungen sorgen in 
großen Hallen für eine sehr 
hohe Energieeffizienz, aber 
die Bundesregierung fördert 
ausschließlich die Wärmepumpe, 
kritisiert der Spezialist 
Thomas Kübler.

„Es wäre Aufgabe der 
Politik, das Ziel zu 
definieren, also die 
Energiewende, aber 
den Unternehmen, die 
Erfahrung und Wissen 
haben, alle Wege dahin 
offenzulassen.“

» info
www.kuebler-hallenheizungen.de

 ENERGIEWENDE 

Die Politik 
behindert die 
Wärmewende
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Thomas Kübler ist geschäftsführender Gesellschafter der KÜBLER GmbH
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Druck stehenden Maschinenbau sowie 
die Metallindustrie.

Besonders investitionsfreudig in 
Forschung und Entwicklung ist die 
chemisch-pharmazeutische Industrie, 
die um die sechs Prozent ihres Um-
satzes unmittelbar in diesen Bereich 
zurückfließen lässt. Allein 7,3 Prozent 
aller Patente in diesen Wirtschafts-
zweigen stammen aus Deutschland. 
Wie die Expertenkommission For-
schung und Innovation (EFI) in ihrem 
Jahresgutachten 2024 konstatiert, 
ist die internationale Mobilität im 
Wissenschafts- und Innovations-
system ein wesentlicher Faktor für 
unseren Erfolg. Außerdem richtet 
man verstärkt den Blick auf die Rolle 
Deutschlands und Europas insgesamt 
in der internationalen Technologie-
entwicklung von künstlicher Intel-
ligenz (KI). Ein Feld, das gigantische 
Gewinne verspricht, aber eben auch 
mit großen Gefahren verbunden ist. 
Umso wichtiger ist es, dass Deutsch-
land mit seiner Expertise hier den 
Fuß in der Tür behält. Auf den Rat 
ihrer Expertenkommission Forschung 
und Innovation sollte unsere Regie-
rung deshalb unbedingt hören.

wir machen große Fortschritte in der 
Kreislaufwirtschaft. Der zunehmende 
Rückgang der Inflation und die gesun-
kenen Zinssätze durch die Europäische 
Zentralbank setzen für die Wirtschaft 
und die Konjunktur wieder wichtige 
Impulse frei.

Allerdings ist die Politik mehr denn 
je gefordert, ihre hohen Anforderun-
gen durch die Energiewende und die 
damit verbundenen geoökonomischen 
Spannungen aufzufangen und vor 
allem verletzbaren mittelständischen 
Unternehmen in unserem Land das 
Überleben zu sichern. Dass die Euro-
päische Union bis 2050 und Deutsch-
land sogar bis 2045 klimaneutral sein 
möchte, setzt die Wirtschaft gewiss 
mächtig unter Druck, langfristig aber 
werden sich die Innovationen für 
Nachhaltigkeit massiv auf unseren 
Wohlstand auswirken. Alles, was an 
neuen Technologien zur Erreichung 
dieser Ziele hierzulande entwickelt, 
auf den Markt gebracht und dann 
irgendwann einmal gewinnbringend 
exportiert wird, bringt uns weiter. 
Immerhin sind die EU-Staaten mitt-
lerweile mit nur acht Prozent an den 
weltweiten Emissionen beteiligt. Dass 
aber ein Viertel der auf der ganzen 
Welt an Innovationen forschenden 

HELMUT PETERS 

Die scharfe Kritik vom 
Präsidenten des Bun-
desverbands der Deut-
schen Industrie (BDI), 
Siegfried Russwurm, an 

der Ampelkoalition wegen des drama-
tisch verlangsamten Wachstums der 
Wirtschaft will uns ebenso wenig aus 
dem Kopf wie die steigenden Zahlen 
von Insolvenzen in unserem Land. 
Die Verlagerung von Produktionen 
deutscher Unternehmen ins Ausland, 
man denke nur das prominente Tra-
ditionsunternehmen Miele, oder der 
Kampf der großen Automobilherstel-
ler gegen die chinesische Konkurrenz 
und seine Folgen bereiten uns allen 
Sorgen. Doch ist die Lage in Deutsch-
land wirklich so schlecht? Betrachtet 
man die Märkte differenzierter und 
sucht nach unseren noch immer unbe-
stritten führenden sowie sich entwi-
ckelnden Forschungsschwerpunkten 
und Wirtschaftszweigen, die weltweit 
den Ton angeben, dann sehen unsere 
Standortvorteile schon gleich ganz 
anders aus. Allein in den Bereichen 
der Biotechnologie und Biochemie 
sowie beim Umbau der Industrie zu 
klimaneutralen Produktionsverfahren 
sind wir auf einem guten Weg, und 

Wir sollten das enorme Potenzial unserer 
Innovationserfolge und die vielen Standort-
Attraktivitäten unseres Landes besser nutzen 
und der Leistungsfähigkeit unserer 
Wirtschaft mehr vertrauen.

Auf 
und Forschung setzen

„Wir haben mit der Na-
tionalen Kreislaufwirt-
schaftsstrategie die 
Chance, Deutschland als 
zirkulären Innovations-
standort zu profilieren.“ 
Dr. Katharina Reuter, 
Bundesverband Nachhaltige Wirtschaft

 UNSERE WACHSTUMSCHANCEN 

Wissenschaftlerinnen und Wissen-
schaftler aus Europa und zu großen 
Teilen auch aus Deutschland stammt, 
vergessen wir nur gar zu leicht.

Damit die positive Entwicklung 
nicht abreißt, muss zwingend in For-
schung und Bildung mehr investiert 
werden. Nicht nur an den großen Uni-
versitäten, sondern ganz besonders 
auch im schulischen Bereich, damit 
wir die nächsten Forschergenerati-
onen auch bestmöglich in unserem 
Land ausbilden, fördern und halten 
können. Wenn die Politik hier ihre 
Hausaufgaben macht, wäre unend-
lich viel für die Standortvorteile in 
Deutschland und Europa getan. Unser 
erklärtes Ziel muss es sein, unsere 
technologische Souveränität bei den 
vielen geopolitischen Spannungen 
aufrechtzuerhalten und zu sichern. 
Wir haben oft genug erfahren, welche 
gigantischen Gefahren in der Unter-
brechung von Lieferketten steckt und 
dass unsere Abhängigkeit von China 
etwa in dieser Zeit hochbrisant ist.

Anlässlich der Veröffentlichung des 
Bundesberichts Forschung und Innova-
tion 2024 sagte die Bundesforschungs-
ministerin Bettina Stark-Watzinger 
erst vor Kurzem: „Angesichts einer 
Welt im Umbruch müssen wir uns auf 
unsere Stärken besinnen und, wo nötig, 
neue entwickeln. Innovationen sind 
dabei der Schlüssel.“ Das betrifft ganz 
wesentlich die Chemie- und Pharma-
industrie, die Elektroindustrie, Infor-
mations- und Kommunikationstechno-
logie-Dienstleistungen und neben dem 
Fahrzeugbau (hier auch der Bereich des 
automatisierten und vernetzten Fah-
rens) natürlich den zurzeit stark unter 

Innovationsstärke



inside corporates 15Partner Content

Innovationsstärke Leasing können Unternehmen ihre 
Betriebsmittel modernisieren, ohne 
hohe Anfangsinvestitionen tätigen zu 
müssen. Dies ist besonders wichtig 
für die Anpassung an die digitalen 
Anforderungen der heutigen Zeit.

Guido Feldhaus, Sprecher der 
Geschäftsführung, erläutert: „Mit un-
seren nachhaltigen Leasingmodellen 
ermöglichen wir es Unternehmen, 
ihre technologische Ausstattung 
kontinuierlich zu erneuern und dabei 
immer auf dem neuesten Stand zu 
bleiben. Dies ist ein entscheidender 
Faktor, um wettbewerbsfähig zu 
bleiben und gleichzeitig die Umwelt 
zu schonen.“

Factoring – Liquidität und 
Sicherheit

Factoring ist eine weitere wichtige 
Option, die Unternehmen hilft, ihre 
Liquidität zu verbessern und sich vor 
Forderungsausfällen zu schützen. 
Thomas Rebentisch, Mitglied der 
Geschäftsführung, ergänzt: „Durch 
den Verkauf des Forderungsbestands 
können zum Beispiel Digitalisierungs-
projekte finanziert werden. Beim Full-
Service-Factoring übernehmen wir 
zusätzlich das Debitorenmanagement 
und das Mahnwesen: eine personelle 
Entlastung für die Buchhaltung. 

Nachhaltige Finanzierungen 
im Fokus

Beide Unternehmen besitzen eine 
eigene definierte Nachhaltigkeits-
strategie. Bereits 2021 brachte 
die SüdFactoring den ersten ESG-
basierten Factoringvertrag auf den 
Markt. 2023 zog die SüdLeasing 
nach. Kunden können mithilfe einer 
ESG-Komponente im Leasing- oder 
Factoringvertrag nachhaltige Ele-
mente in die Finanzierung einfließen 
lassen. Dabei werden die ESG-Krite-
rien Umwelt, Soziales und Unterneh-
mensführung betrachtet. Verbessert 
ein Unternehmen seine Aktivitäten 

„Unsere 
Finanzierungsmodelle 
erleichtern 
die digitale 
Transformation.”
Thomas Rebentisch

„Leasing und 
Factoring tragen zur 
Entwicklung einer 
zukunftsfähigen 
Wirtschaft bei.”
Guido Feldhaus

» info
www.suedfactoring.de 
www.suedleasing.de

im Bereich Nachhaltigkeit, wirkt sich 
das positiv auf die Konditionen bei 
der Finanzierung aus. „Nachhaltige 
Finanzierungen sind der Schlüssel 
zur Zukunftsfähigkeit von Unterneh-
men“, sagt Guido Feldhaus. „Indem 
wir Unternehmen unterstützen, 
nachhaltig zu wirtschaften und 
gleichzeitig ihre Wettbewerbsfähig-
keit zu steigern, tragen wir aktiv zur 
Entwicklung einer zukunftsfähigen 
Wirtschaft bei.“

Unterstützung auf dem Weg 
zur Digitalisierung

Ein weiterer zentraler Aspekt der 
Angebote von SüdLeasing und Süd-
Factoring ist die Unterstützung der 
mittelständischen Unternehmen auf 
dem Weg zur Digitalisierung. „Die Di-
gitalisierung bietet enorme Chancen 
für Effizienzsteigerungen und Kosten-
senkungen“, so Thomas Rebentisch. 

Wie Investitionen 
die Digitalisierung 
beflügeln

Leasing und Factoring sind für kleine und mittelstän-
dische Betriebe bewährte Instrumente für eine wirt-
schaftlich erfolgreiche Zukunft. Auf der einen Seite 
können wichtige Investitionen bilanzschonend ohne 
großen Kapitaleinsatz realisiert werden, und auf der 
anderen Seite schafft Factoring sofortige Liquidität 
und gibt Sicherheit vor Forderungsausfällen.

Guido Feldhaus, Sprecher der 
Geschäftsführung SüdFactoring/
SüdLeasing

Thomas Rebentisch,  
Geschäftsführer SüdFactoring/
SüdLeasing
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In einer sich immer schneller 
verändernden Wirtschaft sind 
flexible und nachhaltige Finanzie-
rungslösungen für Unternehmen 
von zunehmender Relevanz. Vor 

allem mittelständische Unternehmen 
stehen vor der Herausforderung, ihre 
Produktivität zu steigern und gleich-
zeitig den Anforderungen der Digitali-
sierung und der zukünftigen ESG-Nor-
men gerecht zu werden. SüdLeasing 
und SüdFactoring bieten hier maß-
geschneiderte Lösungen, um diesen 
Weg erfolgreich zu beschreiten.

Leasing – Flexibilität und 
Nachhaltigkeit

Leasing ist eine der flexibelsten 
Finanzierungsformen, die Unter-
nehmen nutzen können, um ihre 
Liquidität zu schonen und gleichzei-
tig in moderne, umweltfreundliche 
Technologien zu investieren. Durch 

 FACTORING UND LEASING FÜR DEN MITTELSTAND 

„Unsere Finanzierungsmodelle sind 
darauf ausgelegt, diese Transforma-
tion zu erleichtern und den Unter-
nehmen die nötigen Mittel zur Ver-
fügung zu stellen, um in modernste 
Technologien zu investieren.“

Kurzprofile SüdLeasing und 
SüdFactoring

Beide Firmen sind Tochtergesell-
schaften der Landesbank Baden-
Württemberg (LBBW) und zählen 
jeweils zu den führenden Anbietern 
am deutschen Markt. Der Hauptsitz 
der beiden Gesellschaften mit rund 
500 Mitarbeitenden befindet sich 
in Stuttgart. 22 deutschlandweite 
Standorte garantieren Kundennähe 
vor Ort und das Eingehen auf regio- 
nale Bedürfnisse. Die SüdLeasing 
zeichnet sich durch eine hohe Ob-
jektkompetenz aus. In den Branchen 
Bau/Schwerlast, Maschinenbau, 
Transport und Logisitk, Energie-
wirtschaft verfügt sie über ein über 
Jahrzehnte gewachsenes Know-how. 
Eine eigene Tochtergesellschaft, die 
ALVG, ist auf IT- und Kommunikati-
onstechnik spezialisiert. Die SüdFac-
toring ist als älteste Factoringgesell-
schaft mit deutschem Hintergrund 
seit 1968 am Markt aktiv und bietet 
alle gewünschten Dienstleistungen 
rund um Factoring an. Durch die 
Einbindung beider Firmen in das 
Netzwerk der international agieren-
den LBBW kann den Kunden zusätz-
lich eine breite Palette an weiteren 
Finanzdienstleistungen aus einer 
Hand angeboten werden.

Hauptsitz der Schwestergesellschaften SüdFacoring und SüdLeasing in 
Stuttgart
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die Mitarbeiterzufriedenheit beein-
trächtigen. Besonders alarmierend ist, 
dass 90 % der Unternehmen mehrmals 
jährlich wegen der Lohnabrechnung 
Beschwerden von ihren Mitarbeiten-
den erhalten. Dies zeigt, wie stark inef-
fiziente Payroll-Prozesse das gesamte 
Unternehmen belasten können.

Automatisierung ist der Schlüssel

Die Studie zeigt außerdem: Die Au-
tomatisierung der Payroll-Prozesse 
bietet einen signifikanten Wettbe-
werbsvorteil. Moderne Technologien, 
wie automatisierte Datenverarbeitung 
mit integrierter Compliance, können 
Fehler reduzieren und die Effizienz 
steigern. Tatsächlich plant fast ein 
Viertel der befragten Unternehmen 
den Einsatz solcher Technologien, 

um den wachsenden Anforderungen 
gerecht zu werden.

So wird Payroll zum 
Wettbewerbsfaktor

Durch die Optimierung der Payroll-
Prozesse können Unternehmen nicht 

Effizienz steigern 
und Fehler mini-
mieren: So können 
sich Unternehmen 
durch optimierte 
Payroll-Prozesse 
Wettbewerbsvor-
teile sichern.

Besonders alarmie-
rend ist, dass 90 % der 
Unternehmen mehr-
mals jährlich wegen 
der Lohnabrechnung 
Beschwerden von 
ihren Mitarbeitenden 
erhalten.

Unternehmen haben erheb-
liches Optimierungspoten-
zial in ihren Payroll-Prozes-
sen – das zeigt eine aktuelle 
Studie von Personio, einem 

führenden Anbieter von HR-Software. 
Die Untersuchung, die 500 Payroll-Ver-
antwortliche in Deutschland befragte, 
verdeutlicht die dringende Notwendig-
keit, Abrechnungsprozesse zu moder-
nisieren und zu automatisieren.

Komplexe Gesetzeslage als 
größte Herausforderung

Es sind die fortlaufenden Änderungen 
bei gesetzlichen Vorgaben, die für 39 
% der Befragten die als größte Her-
ausforderung in der Lohnabrechnung 
empfunden werden. Diese Komple-
xität führt zu Fehlern, die wiederum 
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nur Zeit und Kosten sparen, sondern 
auch die Zufriedenheit ihrer Mitarbei-
tenden erhöhen. Die Automatisierung 
schafft in Payroll-Teams Freiraum für 
strategische Aufgaben, wie die Ent-
wicklung neuer Vergütungskonzepte, 
die Anpassung an flexible Arbeits-
modelle und die Verbesserung der 
Employee Experience.

Unternehmen müssen zwingend ihre 
Payroll-Prozesse modernisieren, um 
wettbewerbsfähig zu bleiben. So 
positionieren sie sich für die Zukunft 
und sichern sich einen entscheiden-
den Vorteil im Kampf um Talente.

» info
www.personio.de

Was Unternehmen jetzt ändern müssen


