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Wie Russland mit Der Betrug mit Wie sinnvoll ist die
eigenen Wettbewerben | Bankkarten und Konten | Geldanlage in Franken,
Auf3enpolitik betreibt. nimmt deutlich zu. Dollar und Pfund?
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Kamala Harris: Die Vizeprasidentin muss jetzt um die Nominierung ihrer Partei k&dmpfen.

Mit Harris gegen das Chaos

Wende im Wahlkampf: Die US-Demokraten konnten mit Kamala Harris an der
Spitze einen Machtkampf vermeiden. Wichtige Spender sind erleichtert.

enige Stunden nach dem Riickzug Joe Bi-

dens haben sich viele fiihrende Politiker

der Demokratischen Partei fuir eine Prisi-

dentschaftskandidatur von Vizeprisiden-
tin Kamala Harris ausgesprochen. Eine Mehrheit
der Abgeordneten im Kongress stellte sich hinter
Harris. Auch Prisident Biden hatte sie explizit
empfohlen.

Damit steigen die Chancen fiir die Demokra-
ten, trotz des kurzfristigen Riickzugs einen chao-
tischen Parteitag mit Kampfabstimmungen zu ver-
meiden. Ublicherweise bestimmen die US-Partei-
en ihre Kandidaten in aufwendigen Vorwahlen.
Dass ein dort siegreicher Kandidat zurticktritt,
kam in der jingeren Geschichte der USA noch nie
vor. Prominente Spender zeigten sich erleichtert
iiber den schnellen Wechsel, der sich nun andeu-

Kamala
Harris ist
die richtige
Person zur
richtigen
Zeit

Reid Hoffman
LinkedIn-Grlnder

tet. ,,Kamala Harris ist die richtige Person zur rich-
tigen Zeit“, sagte LinkedIn-Griinder Reid Hoff-
man, der Biden lange unterstiitzt hatte.

Harris ist in Deutschland keine Unbekannte.
Regelmifig besuchte sie die Miinchner Sicher-
heitskonferenz. Dennoch ist vielen unklar, welche
Politik von ihr zu erwarten wire. Mit Ausnahme
ihrer klaren Haltung beim Thema Schwanger-
schaftsabbriiche wisse man nicht so recht, wofiir
sie stehe, sagte Peter Wittig, der frithere deutsche
Botschafter in den USA. ,Das liegt auch an ihrer
blassen Vizeprisidentschaft. Auf3enpolitisch habe
sie keine Akzente setzen kénnen oder diirfen, sag-
te Wittig. ,, Eins ldsst sich sagen: Es ist eher un-
wahrscheinlich, dass sie in die riesigen transatlan-
tischen Schuhe Bidens treten wiirde.” Biden sei der
Hletzte grofde Transatlantiker®.

VW probt in China den
Software-Neustart

Der Autobauer tauscht seine Bordsoftware in
China aus. Andere Regionen konnten folgen.

Varta will sich mit

Schuldenschnitt sanieren

Aktionire des Batterieherstellers durften in

dem Verfahren leer ausgehen.

Volkswagen will in China ab
2026 ein neues Betriebssys-
tem auf seine E-Autos auf-
spielen und holt sich dafiir
Hilfe von seinem Chinapart-
ner Xpeng. Beide Unterneh-
men unterzeichneten dazu
ein Abkommen fiir eine
neue Elektronikarchitektur,
wie VW am Montag mitteil-

Handelsblatt

te. Chinachef Ralf Brand-
stitter sprach von einem
,Meilenstein“ seiner ,In-
China-fiir-China“-Strategie.
Wie das Handelsblatt aus
Konzernkreisen erfuhr, soll
der Deal als Blaupause fir
Volkswagens Softwareko-
operation mit dem US-Au-
tobauer Rivian gelten. > 18

Der angeschlagene Batterie-
hersteller Varta will sich mit
einem harten Schnitt von
seinen Schulden befreien.
Dazu hat das Unternehmen
am Sonntagabend ein vorin-
solvenzliches Sanierungs-
verfahren angemeldet. Auf
Varta lasten Verbindlichkei-
ten von fast 500 Millionen

Euro. An einer Kapitalsprit-
ze konnte sich neben Grof3-
aktiondr Michael Tojner
auch der Sportwagenbauer
Porsche beteiligen. Glidubi-
ger sehen diesen Plan kri-
tisch und haben eigene Vor-
schlige vorgelegt. Die Ak-
tiondre wiirden in beiden
Fillen leer ausgehen. »> 19
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Markte

Dax
18.428 Pkt.
+1,41%

TecDax
3.328 Pkt.
+1,32 %

E-Stoxx 50
4,905 Pkt.
+1,61 %

Dow Jones
40.384 Pkt.
+0,24 %

Nasdaq
17.915 Pkt.
+1,06 %

S&P 500
5.557 Pkt.
+0,95 %
Nikkei
39.599 Pkt.
-1,16 %

Gold

\J 2.388,86Us$
-0,50 %
(o]}

] 8531Us$
-1,35%

Dax
Gewinner

Infineon
+3,96 %
34,41€

Bayer
+3,90 %
27,29€

Dt. Bank
+3,14 %
15,48 €

Verlierer

Sartorius VZ.
-1,82 %
205,30 €

Merck
-0,30 %
149,15 €

Siemens
Healthineers
+0,04 %
53,60 €

Stand: 17:00 Uhr

Management
Dorie Clark vermisst
strategisches Denken
. bei Fithrungskriften.
> 24

Fachkraftemangel

Steuerrabatt kostet
600 Millionen Euro

Der geplante Steuerrabatt fiir auslin-
dische Fachkrifte wiirde im Jahr etwa
600 Millionen Euro kosten. Das zei-
gen Berechnungen des arbeitgeberna-
hen Instituts der deutschen Wirtschaft
(IW) fur das Handelsblatt. Mit dem
Rabatt hofft die Bundesregierung,
Fachkrifte aus dem Ausland anlocken
zu konnen. Allerdings ist die Maf3-
nahme umstritten. Arbeitgeberver-
biande halten den Abbau burokrati-
scher Hiirden zur Anwerbung von
Fachkriften aus dem Ausland fiir
wichtiger, Gewerkschaften warnen vor
Benachteiligung inlindischer Fachar-
beiter. Ein Steuerrabatt fiir alle Arbeit-
nehmer wire aber nicht finanzierbar,
wie die Berechnungen zeigen. > 8

Barrierefreiheit

Firmen riskieren
Sperrung der Website

Vielen Firmen drohen bald drastische
Strafen, wenn sie ihre digitalen Ange-
bote nicht so verdndern, dass auch
Menschen mit Behinderung sie nutzen
konnen. So sind nach einer Studie der
Unternehmensberatung Accenture,
die dem Handelsblatt exklusiv vorliegt,
knapp 90 Prozent aller Websites noch
nicht barrierefrei. Dies ist jedoch ab Juli
kommenden Jahres gesetzlich vorge-
schrieben. ,,Im schlimmsten Fall kann
die Marktiiberwachung eine Website
sperren®, warnt Accenture-Beraterin
Anke Lenz. Auflerdem entgehe den
Unternehmen ein Marktpotenzial in
Milliardenhohe. » 20

Tourismus

Hilton fordert
Motel One heraus

Der fiir seine Luxushotels bekannte
US-Konzern Hilton startet in
Deutschland mit einer Budgetkette,
die es in Amerika seit vergangenem
Jahr schon auf 50 Standorte gebracht
hat. Dies erfuhr das Handelsblatt
exklusiv von Europachef David Kelly.
Das erste von mehreren geplanten
Hiusern, die per Franchise-Vertrag
unter der Marke ,,Spark® geftihrt wer-
den sollen, erdffne Ende des Jahres in
Stuttgart-Sindelfingen, sagte er. Das
Konzept dhnelt dem von Motel One,
das auch Ketten wie Premier Inn oder
Zleep als Vorbild dient. > 28
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London

Den britischen Konservativen droht ein
Flhrungsstreit. Bei den Tories geht es
nach der Wahlniederlage um die eigene
Zukunft. » 10

MOSkau London
Fur ausgeschlossene Olympiaathleten (H)
organisiert Moskau Sportevents mit (H)
russlandfreundlichen Landern wie Briissel

Nordkorea. » 12

Briissel

sEurofighterin® Strack-Zimmermann soll
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Joe Bidens Verzicht Der Riickzug
kommt spat, aber vielleicht nicht zu
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SUSTAINABLE IMPACT AWARD 2024

Peking

Wegen ihrer mageren Software-
Ausstattung gelten Autos von
Volkswagen inzwischen in China
als schwer verkauflich. Ab 2026
verpasst der Autobauer den
ID-Modellen dort ein neues
Betriebssystem — mit Hilfe
seines lokalen Partners Xpeng.
Andere Marken des deutschen
Konzerns kénnten dem Beispiel
folgen. » 18

London

Der Gewinn von Ryanair bricht
ein. Denn die Ticketpreise bei
Europas groBter Billigairline trotz
hoher Nachfrage gesunken. » 23

In Sonderkategorie
ebenfalls gesucht:
Wegweisende
Impact-Start-ups
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Joe Biden mit Kamala
Harris: Bidens Spenden
lassen sich aus recht-
lichen Griinden wohl
leichter auf Harris
iibertragen als auf einen
anderen Kandidaten.
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Neustart mit Harris?

Die Vizeprisidentin gilt fast sicher als Nachfolgerin Joe Bidens als Spitzenkandidatin der Demokraten.
Sie gewinnt an Riickhalt — und an Spendengeldern. Es ist eine Chance fuir die ganze Partei.

Astrid Dorner, Christoph Herwartz,
Timm Seckel New York, Dusseldorf

ie Demokratische Partei schopft dank Ka-

mala Harris Hoffnung, die erneute Wahl

Donald Trumps zum US-Prisidenten ver-

hindern zu konnen. Fithrende Politiker

der Demokraten sprachen sich am Sonn-

tag und Montag dafuir aus, die amtierende
Vizeprisidentin als Spitzenkandidatin zu nominie-
ren. Amtsinhaber Joe Biden hatte seine Kandidatur
am Sonntag nach Zweifeln an seinem Gesund-
heitszustand und wegen sinkender Umfragewerte
zurtickgezogen.

Innerhalb weniger Stunden sammelte Harris
Unterstitzungsbotschaften von elf demokrati-
schen Gouverneuren ein, auf3erdem von 33 der 47
demokratischen Senatoren sowie von 156 der 212
demokratischen Abgeordneten im Reprasentan-
tenhaus. Der Nachrichtensender CNBC berichte-
te, Harris habe am Sonntag zehn Stunden am Te-
lefon verbracht, um sich diesen Riickhalt zu si-
chern.

Auch Parteispender zeigten ihre Unterstiit-
zung deutlich: Harris sammelte in sieben Stunden
46,7 Millionen Dollar iiber die Organisation Act
Blue ein, die sich fir demokratische Kandidaten
einsetzt. Zuletzt waren die Spenden nach Bidens
verpatztem TV-Duell und weiteren 6ffentlichen
Aussetzern gegen den rechten republikanischen
Kandidaten ,praktisch zum Erliegen gekommen*,
sagt Syga Thomas, geopolitischer Stratege und
CEO bei der Beratungsfirma Ensha Advisory Part-
ners. Die Gelder kamen laut Act Blue vor allem

durch kleine Betrige zustande, an keinem anderen
Tag in diesem Wahlkampf seien mehr Spenden
eingesammelt worden. Zum Vergleich: Ex-Prési-
dent Trump sammelte im gesamten Monat Juni
112 Millionen Dollar ein.

Grof$spender der Demokraten dufderten sich
zudem Offentlich: ,Kamala Harris ist die richtige
Person zur richtigen Zeit“, sagte etwa LinkedIn-
Griinder Reid Hoffman, der Biden lange unter-
stiitzt hatte. Er wolle nun noch mehr Geld fiir Har-
ris zur Verfuigung stellen, berichtete CNBC. Auch
Milliardar George Soros und dessen Sohn Alex er-
klarten, sie wollten Harris finanziell unterstiitzen.
Die Demokratische Partei wird nun nicht mehr auf
das Thema Biden reduziert. Es ist ihre Chance auf
einem Neustart in einem von vielen schon verloren
geglaubten Wahlkampf.

Dass dieser gelingt, ist allerdings nicht selbst-
verstindlich. Die Ubergabe einer Prisidentschafts-
kandidatur ist in den USA kein eingeiibter Prozess,
konnte sogar rechtlich anfechtbar sein. Und die
Kandidatin tut sich seit Jahren schwer damit, die
Wiihler zu begeistern.

Ein starkes Profil hat sie nicht. Harris ist relativ
neu in der Bundespolitik. Erst 2016 wechselte sie
von ihrem Posten als Generalstaatsanwiltin Ka-
liforniens in den Senat. Dort war sie weniger Fach-
politikerin als Vertreterin ihres Bundesstaats. Ihre
Bewerbung auf die Priasidentschaftskandidatur
scheiterte.

Auch im Amt der Vizeprisidentin war sie eher
gliicklos. Biden tibertrug ihr die Zustindigkeit fur
das Wahlrecht, doch konnte sie sich mit einer Re-
form nicht gegen die republikanische Mehrheit im

Millionen Dollar
Wahlkampfspenden hat Kamala
Harris in nur sieben Stunden
mobilisieren kdnnen.

Quelle: Act Blue
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Kongress durchsetzen. Auflerdem sollte sie die
Zahl der unreguliert einreisenden Migranten sen-
ken.

In den USA sind die Probleme die gleichen wie
in Europa: Die Grenzen lassen sich nicht liickenlos
iiberwachen, Transitlinder kooperieren zu wenig,
eine Abschottung kostet allerdings Menschenle-
ben. Eine Losung hat Harris dafiir bisher nicht ge-
funden.

Entsprechend ist ihr Beliebtheitswert momen-
tan dhnlich schlecht wie jener von Joe Biden. Einige
Spitzenpolitiker der Demokraten sind sogar Um-
fragen zufolge klar beliebter als Harris. Doch die
Partei Ubt sich in Geschlossenheit: ,,Wir werden
Kamala Harris in den kommenden zwei Wochen
besser kennenlernen als in den vergangenen 20
Jahren®, sagte Ned Lamont, demokratischer Gou-
verneur des Bundesstaats Connecticut. Das Amt
des Vizeprisidenten sei schlicht nicht darauf aus-
gelegt, sich in den Vordergrund zu dringen.

Dass nun trotzdem die Wahl schnell auf sie zu
fallen scheint, hat zwei entscheidende Griinde:

Erstens lassen sich die Spenden, die Biden fuir
seinen Wahlkampf bislang eingesammelt hat, wohl
leichter auf Harris iibertragen als auf einen anderen
Kandidaten. Klare Regeln daftir gibt es nicht. Aber
Juristen sehen ein Risiko darin, Spenden an jeman-
den zu Gibergeben, der bisher nicht angetreten war.
Harris hingegen hatte sich als ,,Running Mate* Bi-
dens offiziell fiir eine weitere Amtszeit als Vizepra-
sidentin beworben.

Zweitens konnten die Demokraten ein Be-
durfnis nach Stabilitdt haben. Der Wahlkampf wird
hitzig geflihrt und von Gerichtsprozessen und dem
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Attentat auf Donald Trump tiberschattet. Fiir wei-
tere Experimente ist kein Raum. Je bekannter die
Kandidatin ist und je berechenbarer, desto besser.
Dass sie mit ihren Wahlkampfreden selten begeis-
tern kann, konnte dabei zugunsten des grof3eren
Zwecks ignoriert werden.

Den zweiten Punkt stiitzt die Tatsache, dass
sich bis Montagnachmittag keine parteiinterne
Konkurrenz zu Wort gemeldet hat. Ein echter
Wettbewerb um die Kandidatur scheint nicht
stattzufinden.

Diese schnelle Einigkeit konnte allerdings die
Parteibasis verargern. Immerhin hatte es schon
breite Kritik daran gegeben, dass Biden seine Kan-
didatur sehr frith verkiindet hatte und damit einen
parteiinternen Wettstreit verhinderte, was nach
seinem Riicktritt umso deutlicher als Fehler zu er-
kennen ist.

Harris hat das Momentum aufihrer Seite. Es
gibt jedoch Stromungen in und auf3erhalb der Par-
tei, die einen transparenteren Prozess fordern, um
Bidens Nachfolge zu bestimmen. Nancy Pelosi ha-
be sich etwa noch vor Bidens Ausscheiden fiir ei-
nen offenen Prozess ausgesprochen, berichtet die
Nachrichtenseite ,,Politico®. Dadurch sollen meh-
rere Kandidaten eine Chance bekommen, sich zu
profilieren. Die ehemalige Sprecherin des Repra-
sentantenhauses gilt noch immer als eine der ein-
flussreichsten Strippenzieherinnen in der Partei.
Auch der frithere Prasident Barack Obama, unter
dem Biden Vize war, sprach sich bislang nicht fir
Harris aus.

Bereits Anfang August konnten die Demokra-
ten in einer virtuellen Abstimmung Harris nomi-
nieren. Der am 19. August beginnende Parteitag
konnte zu einer Show werden, die ganz auf die
Kandidatin zugeschnitten ist, wie es in den USA
iiblich ist. Das Szenario gilt vorerst als das wahr-
scheinliche. Sollte zuvor kein Kandidat eine ein-
deutige Mehrheit der mehr als 4000 Delegierten
hinter sich vereinen kénnen, kommt es zu einem
,offenen Parteitag: einer Art Mini-Vorwahl, bei
der die Kontrahenten die Delegierten tiberzeugen
miissen. Ein solches Ereignis haben die Demokra-
ten seit 1968 nicht mehr erlebt. Damals endete der
Parteitag im Chaos — und die Wahl mit einem Sieg
der Republikaner.

Klagen die Republikaner gegen den
Nominierungsprozess der Demokraten?

An der Wall Street gibt es Sympathie fiir einen of-
fenen Nominierungsprozess. ,, Wenn man einfach
Harris durchwinkt, andert sich an der schlechten
Ausgangsposition der Demokraten wenig bis gar
nichts*, sagt ein Investor in New York und ver-
weist auf Harris’ schlechte Umfragewerte in wich-
tigen Bundesstaaten.

Die Republikaner bereiten sich derweil darauf
vor, den Nominierungsprozess rechtlich anzugrei-
fen - behaupten sie zumindest. Die Heritage
Foundation hatte bereits vor Monaten eine Uber-
sicht zu Staaten veroffentlicht, in denen es aus ih-
rer Sicht Chancen fiir Klagen geben konnte. Da-
runter seien auch die wichtigen , Swing States*
Georgia und Wisconsin. Staaten wie diese werden
nicht fest einer der Parteien zugeschrieben, die
Mehrheiten wechseln.

Rechtsexperten sehen aber kaum eine Grund-
lage fur eine Klage. Die US-Parteien seien schlicht
nicht verpflichtet, iiberhaupt Vorwahlen abzuhal-
ten, und konnten deshalb auch nicht rechtlich an
deren Ergebnisse gebunden werden, schrieb Andy
Craig vom liberalen Thinktank Rainey Center in
einem Kommentar. Ben Ginsburg, der mehrere
republikanische Kandidaten berit, sagte dem
Nachrichtensender CNN:  Es obliegt dem Partei-
tag, einen Kandidaten zu nominieren. Die Rechts-
lage spricht dafiir, dass Gerichte sich der Entschei-
dung der Parteien fiigen und die Wahl den Wih-
lerinnen und Wihlern tiberlassen.“ Vollig offen ist
bislang die Frage, wer Kandidat oder Kandidatin
fiir die Vizeprisidentschaft wird. Im Gesprich sind
unter anderem Josh Shapiro, der Gouverneur aus
dem wichtigen ,,Swing State“ Pennsylvania, und
Roy Cooper, Gouverneur aus North Carolina.

REUTERS

Republikaner

Fur Trump eine Genugtuung —
und ein Problem

Auf die Siegesgewissheit der Republikaner folgt Erntichterung. Denn der
personelle Neustart verschiebt das Momentum zu den Demokraten.

Annett Meiritz Washington

sist nicht so, als hitte es Donald

Trumps Partei nicht geahnt. In

den Siegesrausch auf dem Repu-

blikaner-Parteitag in Milwaukee
vergangene Woche mischte sich be-
reits die Sorge: Was ist, wenn Joe Bi-
den seine Kandidatur tatsichlich zu-
rickzieht?

,Das wire fur uns gar nicht gut®,
sagte eine republikanische Delegierte
aus dem Swingstate North Carolina.
An ihren Ohren glitzerten strassbe-
setzte Trump-Ohrringe. ,,Im Mo-
ment lauft alles super, aber die Dinge
konnen sich dndern.“

Der demokratische Gouverneur
Roy Cooper aus ihrem Staat wird als
moglicher ,,Running Mate* von Ka-
mala Harris gehandelt, sollte sie of-
fiziell von den Demokraten zur Spit-
zenkandidatin nominiert werden.
Und momentan sieht es stark da-
nach aus.

Tatsichlich ist Bidens Riickzug
von der Prisidentschaftskandidatur
nicht nur fiir die Demokraten eine
Zasur, sondern auch fur die Republi-
kaner. Auf deren Siegesgewissheit —
ein greiser Biden sei bei den Wahlen
am 5. November leicht zu schlagen —
konnte jetzt ein doppelter Absturz
folgen: in den Umfragen und bei der
innerparteilichen Stimmung.

Denn der personelle Neustart
konnte die Demokratische Partei
wiederbeleben, wihrend die Repu-
blikaner mit demselben Spitzenkan-
didaten wie schon 2016 und 2020
antreten: Donald Trump. ,,Die De-
mokraten haben mit Kamala Harris
und einem womaglich starken Vize
die Chance, in wichtigen Swingstates
die Wihler zu mobilisieren®, sagte
Elie Jacobs, ein erfahrener politischer
Stratege.

;
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Trump mit Running Mate Vance: So frih und so aggressiv wie moglich attackieren.

Der republikanische Gouver-
neur von New Hampshire, Chris
Sununu, warnte seine Partei kiirz-
lich: Umkampfte Staaten wiirden
ohne die Last von Bidens Alters-
schwiche fur die Demokraten wie-
der leichter zu erobern sein. ,,Das
gibt denen mehr Energie, keine Fra-
ge.“ Die Konkurrenz wiirde fiir ih-
ren Mut zum Neustart besonders
von Unentschlossenen belohnt wer-
den, so Sununu.

Aber der Wahlkampf ist noch
lang, und entschieden ist noch
nichts - zumal der Vertrauensverlust
der vergangenen Wochen und Mo-
nate tief sitzt. Die Demokraten miis-
sen erst noch beweisen, dass sie sich
ohne Streit durch die verbleibenden
106 Tage des Wahlkampfs mano-
vrieren konnen.

Auf dem Papier hat Kamala
Harris schon iilbernommen

Noch hat Harris den Nominierungs-
prozess nicht durchlaufen, doch ihre
Spitzenkandidatur gilt zu diesem
Zeitpunkt als sehr wahrscheinlich.
Die Vizeprisidentin ist in einer
schwierigen Rolle: Einerseits wird sie
in demokratischen Reihen gerade
wie eine Retterin behandelt, weil sie
die Partei von einem quélenden
Schwebezustand befreien konnte.
Andererseits bringt sie auch viele
Altlasten mit, denn in Umfragen ist
sie zum Teil unbeliebter als Joe Bi-
den.

Andere Top-Demokraten wie
der Gouverneur von Maryland, Wes
Moore, der Gouverneur von Penn-
sylvania, Josh Shapiro, oder die Gou-
verneurin von Michigan, Gretchen
Whitmer, schnitten noch vor weni-
gen Tagen zumindest in Swing-Staa-
ten besser ab als Harris. Doch ernst-
hafte Herausforderer haben sich bis-
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lang nicht gemeldet, oder sie haben
bereits erklért, dass sie nicht antreten
wollen.

Das Kalkil der Republikaner ist
es deshalb: so frith und so aggressiv
wie moglich zu attackieren. Praktisch
ohne Zeitverzogerung starten sie
nun eine Offensive gegen Harris.
,JKamala war mit von der Partie. Sie
hat Joes offensichtlichen geistigen
Verfall vertuscht®, hief} es in einem
Werbespot, der am Sonntag von ei-
nem Trump unterstiitzenden Spen-
denkomitee ver6ffentlicht wurde.
»Kamala wusste, dass Joe den Job
nicht machen konnte, also hat sie ihn
gemacht. Und schauen Sie sich an,
was sie erreicht hat: eine Invasion an
der Grenze, eine Inflation auf3er
Kontrolle und den Tod des amerika-
nischen Traums.*

Trump selbst hatte bereits am
Samstag, noch vor Bidens offiziellem
Riickzug, Harris auffallend haufig bei
einer Wahlkampfveranstaltung the-
matisiert. Sein Spitzname flir sie lautet
,Laffin’ Kamala“, eine Verballhor-
nung von , Jaughing Kamala®, , lachen-
de Kamala“. Trump sagte vor Tausen-
den von Anhingern: ,,Haben Sie sie
jemals lachen sehen? Sie ist verriickt.
An ihrem Lachen kann man viel er-
kennen. Sie ist einfach verriickt.“

Was Trump in diesen Stunden
allerdings auch fuhlen diirfte, ist Ge-
nugtuung. Schliellich hatte Biden
Trump 2020 nach nur einer Amts-
zeit besiegt. Noch in der vergange-
nen Woche betonte Biden, er sei ,,am
besten qualifiziert®, um Trump bei
den Prisidentschaftswahlen zu be-
siegen. Nun zieht er sich zurick,
wihrend Trump weiter dabei ist.

Biden hatte 2020 gegen Trump
mit dem Versprechen gewonnen, er
wolle , die Seele der Nation“ retten
und sich Trumps Nationalismus ent-
gegenstellen. Kurz nach seinem
Wabhlsieg hatte Biden sogar aufge-
hort, Trump namentlich zu nennen.
In seiner ersten Pressekonferenz als
Prasident bezeichnete er seinen Vor-
ginger als . den anderen Typen“ - ei-
nen,, Typen®, mit dem er nichts ge-
mein haben wolle.

Tatséchlich aber wurde Bidens
Amtszeit stark von Trump beein-
flusst. In Sachen Protektionismus
und Chinapolitik kopierte er viele
2ZAmerica first“-Ansitze seines Vor-
gangers.

Sollte Harris von ihrer Partei no-
miniert werden, wird sie sich im
Zweikampf gegen Trump behaupten
missen. Bislang liegt sie in bundes-
weiten Umfragen knapp hinter ihm.
,Jhre Beliebtheit auf nationaler Ebe-
ne spiegelt Bidens Beliebtheit wi-
der - sie ist nicht grof3artig®, sagte
der Wahlforscher Scott Tranter. , Ihr
Vorteil ist jedoch, dass sie nicht den
ganzen Ballast von Biden mit sich
herumschleppt. Die Leute werden
einen neuen Blick haben.“
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Astrid Dorner, Felix Holtermann
New York, San Francisco

uf einmal ist sie da, die Nach-

richt, die seit drei Wochen wie

wohl keine zweite in den USA

antizipiert wurde. Es sei ,,im bes-

ten Interesse meiner Partei und
des Landes, wenn ich von meiner Kan-
didatur zuriicktrete®, erklarte US-Pra-
sident Joe Biden auf den Plattformen X
und Instagram. Es ist Sonntag, 13.46
Uhr an der US-Ostkiiste, und obwohl
viele Beobachter auf diese Ankiindi-
gung gewartet hatten, 16st sie dennoch
eine Art politisches Beben aus.

Esist eine Entscheidung, ,,die histo-
risch mit nichts vergleichbar ist*, sagt
Frank Kelly, Geschiftsfithrer der auf
politische Risiken spezialisierten Bera-
tungsfirma Fulcrum Macro Advisors,
dem Handelsblatt. Biden ist der erste
amtierende Prisident seit Lyndon B.
Johnson 1968, der auf eine mogliche
Wiederwahl verzichtet.

Fast 30 Minuten spiter folgt ein
zweiter Post, in dem sich Biden explizit
daftir starkmacht, dass seine Vizeprisi-
dentin Kamala Harris nun die Kandidatin
der Demokratischen Partei werden soll.

Fiir kurze Zeit herrscht Verwirrung
am frithen Samstagnachmittag: Sind die
Posts echt? Oder ein Fake? Beobachter
wundert, dass sie vom Privataccount Bi-
dens abgesetzt werden, nicht vom offi-
ziellen Prisidenten-Account. Auch das
Weif3e Haus und Bidens Wahlkampf-
team konnen die Nachricht zunéchst
nicht bestitigen.

Noch am Freitag hatte sein Team
erkliart, Biden werde kommende

IMAGO/UPI Photo

Wahlkampf 2008:
Senator Joe Biden
wurde Running
Mate von Président-
schaftskandidat
Barack Obama.

Woche seinen Wahlkampf fortset-
zen. Am Sonntag um 11.17 Uhr ver-
schickte Bidens Wahlkampfteam
noch eine E-Malil, in der sich mehre-
re Demokraten in den wichtigen
Swingstates fiir den US-Prisidenten
aussprachen.

Dann aber bestitigt unter anderem
First Lady Jill Biden die Richtigkeit der
Erklarung. Der Grund fiir die Verwir-
rung: Bidens engste Mitarbeiter wur-
den erst um 13.45 Uhr, also nur eine
Minute vor dem Post, iiber die Ent-
scheidung informiert, um , Leaks“ zu
vermeiden, wie die ,New York Times®
berichtete. Fiir den in den vergange-
nen Wochen zunehmend getrieben
wirkenden Prisidenten war das wohl
die letzte Chance, die eigene Hand-
lungsfihigkeit vollumfinglich zu be-
wahren und nach auflen zu demons-
trieren. So habe Biden seine Entschei-
dung ,auf seine Weise“ verkiinden
und die Intrigen und undichten Stellen

. ;
' ]

Riickblick

48 Stunden vor

dem Riickzug:
Protokoll einer
folgenreichen
Entscheidung

Mit seinem Verzicht hat Prasident Biden selbst

engste Mitarbeiter iiberrascht. In seinem
Ferienhaus am Atlantik arbeitete er mit zwei
Beratern an der finalen Erkliarung. Eine
Rekonstruktion der Ereignisse.

vermeiden konnen, die seinen Wahl-
kampfin den vergangenen Wochen
beschédigt hitten, sagt ein Insider.

Biden verbrachte das Wochenende
nicht im Weif3en Haus, sondern in sei-
nem Ferienhaus in Rehoboth, am At-
lantik im US-Bundesstaat Delaware.
Der Prisident hat Covid und sich dort
selbst isoliert. 48 Stunden ringt er mit
der Entscheidung. ,,Ich brauche dich
und Mike im Haus", gibt Prasident Bi-
den am spiten Samstagnachmittag laut
dem Bericht telefonisch durch. Am Ap-
parat sind Steve Ricchetti, einer seiner
engsten Berater, und Mike Donilon,
sein Chefstratege. Dann arbeitet das
Trio bis spét in die Nacht an Bidens Er-
kldrung - zugleich eine Art Vermécht-
nis des Prasidenten.

Donilon tbernimmt dabei laut
,New York Times* die Aufgabe, mit Bi-
den an dem Entwurf der Erklirung zu
arbeiten. Ricchetti ist fir die Planung
der néchsten Schritte verantwortlich —
unter anderem die wichtige Frage,
wann die Mitarbeiter informiert werden
sollten. Unklar ist, wann genau Vizepri-
sidentin Harris von Bidens Entschei-
dung erfihrt — wohl erst am Sonntag,
wie US-Medien berichten.

Wochenlang hatte Biden versucht,
die Debatte von seinem Gesundheits-
zustand hin zu den Versdumnissen sei-
nes Rivalen Donald Trump zu lenken.
Doch ohne Erfolg. Der Schock nach
dem verpatzten TV-Duell gegen
Trump sitzt tief, bei Wahlern, bei Geld-
gebern und in der eigenen Partei. Und
seit dem Attentat auf Trump hat der
Republikaner noch einmal beim Stim-
mungstrend zugelegt.
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Nachdem seine Entscheidung steht,
soll Biden seine Familie informiert ha-
ben, meldet der Nachrichtensender
CNN. Seine Tochter Ashley und sein
Schwiegersohn Howard seien am Sonn-
tag nach Rehoboth gefahren, um in die-
ser aufwithlenden Zeit bei ihm zu sein.

Nur Minuten, bevor er sein Riick-
trittsschreiben veroffentlicht, habe der
Prisident seine Kommunikationschefin
Anita Dunn informiert, wie die ,,New
York Times* berichtet. Der Prisident
liest ihr den Brief vor und bedankt sich
bei seinen Mitarbeitern fiir ihre Arbeit.

Biden ist niemand, der wichtige
Entscheidungen tiberstiirzt trifft. Lange
habe er die Sachlage abgewogen, heif3t
es bei CNN, und sich Umfragewerte aus
wichtigen Swingstates zeigen lassen.
Und die Botschaft war eindeutig: Biden
fiel immer stérker hinter seinen Heraus-
forderer Trump zuriick.

Langsam, aber sicher sei der Prisi-
dent ,,empfinglich“ geworden fiir Ge-
sprache tiber seinen Riicktritt. Lange
habe er gedacht: ,, Kamala kann nicht
gewinnen.“ Am Ende habe sich seine
Aussage in eine Frage gewandelt:
,Glauben Sie, dass Kamala gewinnen
kann?“, zitiert CNN einen hochrangi-
gen Berater.

Auch Stunden nachdem Biden sei-
ne Entscheidung verkiindet hat, bleibt
Unsicherheit: So ist am Sonntagabend
in Washington immer noch nicht klar,
wann Biden sich nun an das Volk wen-
den will. Sein Leibarzt lisst mitteilen,
dass es Biden nach der Covid-Infektion
schon deutlich besser gehe. Doch wann
der Prasident vor die Kameras tritt, um
sich an die Nation zu wenden, bleibt
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vorerst offen — hochst ungewohnlich,
wie es bei Beobachtern heifdt. Ein Bera-
ter nennt die Covid-Infektion, die ihn
immer noch heiser klingen lasse, als
Grund fiir die lange Verzogerung.
Die Republikaner konzentrierten
umgehend darauf, Bidens gewiinschte
Nachfolgerin Kamala Harris anzugrei-
fen — und dem Prisidenten die Eignung
fir seine verbleibenden Monate im
Amt abzusprechen. Nur 45 Minuten
nach Bidens Riickzug erklirte Trump
auf seiner Plattform Truth Social, der
81-Jahrige sei ,,nicht geeignet, fiir das
Amt des Prisidenten zu kandidieren,
und er ist sicherlich nicht geeignet, das
Amt auszuiiben®. Auch andere fiihren-
de Republikaner, darunter der Sprecher
des Reprisentantenhauses Mike John-
son, erklirten wenig spiter, Biden sei
nicht fit genug, um seine Amtszeit zu
beenden. Johnson forderte Biden aus-
druicklich zum Rucktritt auf. , Prasident
Trump und ich sind bereit, Amerika zu
retten, egal, wer an der Spitze der De-
mokraten steht*, schrieb Trumps Vize-
Prisidentschaftskandidat J. D. Vance
auf der Plattform X. Harris habe Bidens

Priasident Trump und
ich sind bereit, Amerika
zuretten, egal, wer
an der Spitze der
Demokraten steht.

J. D. Vance
Running Mate von Donald Trump

Klima- und Migrationspolitik mitge-
staltet. ,,Sie ist fiir all diese Misserfolge
verantwortlich.*

Bei den Demokraten herrschte Er-
leichterung, aber auch das Bemiihen,
Bidens Erfolge und seinen jahrzehnte-
langen Dienst in der Politik herauszu-
streichen. Die fritheren Présidenten Bill
Clinton und Barack Obama betonten
Bidens Verdienste. ,,Joe Biden ist einer
der bedeutendsten Prisidenten Ameri-
kas und ein guter Freund und Partner
fur mich. Heute wurden wir auch — wie-
der einmal — daran erinnert, dass er ein
Patriot von hochstem Rang ist“, erklarte
Obama. Doch wihrend Clinton beton-
te, seine Frau Hillary und er ,,werden al-
les dafiir tun, Kamala Harris zu unter-
stitzen“, gab Obama keine entspre-
chende Unterstiitzungserklarung ab.
,Ich bin auflerordentlich zuversichtlich,
dass die Fithrer unserer Partei in der La-
ge sein werden, einen Prozess in Gang
zu setzen, aus dem ein hervorragender
Kandidat hervorgehen wird®, schrieb
Obama.

Harris soll sich im Vorfeld schon
diskret die Unterstiitzung wichtiger
Kongressmitglieder gesichert haben fiir
den Fall, dass Biden zuriicktritt, berich-
tete CNN. Das erklére das starke posi-
tive Feedback, das die Vize-Prisidentin
in kiirzester Zeit bekam.

Doch ihr Weg wird nicht einfach
werden. ,,Sie kommt in den Swingstates
nicht gut an®, gibt ein Investor in New
York zu bedenken, der auf ein breiteres
Auswahlverfahren setzt. ,,Wenn man
einfach Harris durchwinkt, dndert sich
an der schlechten Ausgangsposition der
Demokraten wenig bis gar nichts.“

Und wihrend sich die Demokraten
nach Bidens historischem Riickzug
noch neu sortieren, ist eines am Sonn-
tag aber sehr klar geworden: Es wird ein
vollig anderer Wahlkampf werden als
erwartet.

Ludovic Marin/AFP/dpa

Martin Greive, Dana Heide Berlin

Is sich Joe Biden und Olaf Scholz

vor Kurzem auf dem Nato-Gipfel

trafen, saf3en beide nahezu maxi-

mal weit voneinander entfernt.
Der US-Prisident hatte an dem einen
Kopfende des riesigen Tisches mit den
32 Regierungschefs Platz genommen,
der Kanzler fast genau am anderen.
Doch die Entfernung war nur dem Al-
phabet geschuldet, das die Nato-Staa-
ten nach ihren Anfangsbuchstaben
rund um den Tisch platziert. Eigent-
lich sind sich Scholz und Biden nah,
sehr nah. Wenn der US-Prisident bald
abtritt, geht auch Scholz’ engster Ver-
trauter von Bord.

Wihrend der SPD-Politiker bis
heute mit dem franzgsischen Prisiden-
ten Emmanuel Macron fremdelt, ha-
ben Scholz und Biden ein enges Ver-
hiltnis aufgebaut. Mehr noch: Der
Kanzler hat an dem US-Prisidenten
seine gesamte Ukrainepolitik ausge-
richtet. Keine Waffenlieferung ohne
die Zustimmung des US-Prisidenten,
das ist Scholz‘ wichtigste Leitlinie seit
Beginn des Krieges. Bidens mogliche
Nachfolgerin Kamala Harris, die nun
wohl als Prasidentschaftskandidatin fiir
die Demokraten ins Rennen gehen
dirfte, kennt Scholz im Vergleich zu
Biden wenig. Zweimal hat der Kanzler
sie am Rande der Miinchner Sicher-
heitskonferenz getroffen, einmal ge-
meinsam mit Biden. Selbst wenn der
néchste Priasident der USA nicht Do-
nald Trump heif3en sollte: Auch mit
Harris miisste Scholz erst eine Arbeits-
grundlage finden.

Zwar ist Harris in der Bundesregie-
rung keine Unbekannte. Allerdings:
Peter Wittig, der frithere deutsche Bot-
schafter in den USA, sagt, mit Ausnah-
me ihrer Position zu Schwangerschafts-
abbriichen wisse man dennoch nicht so

Bundeskanzler Scholz, Prasident Biden im Juni in Frankreich: Gutes Verhaltnis.

Transatlantische Beziehungen

Mit Biden verliert Scholz
einen engen Kollegen

Zu kaum einem anderen Regierungschef ist das Verhéltnis des Kanzlers so eng.
Mit einer Prasidentin Kamala Harris musste Scholz eine neue Ebene finden.

recht, wofiir sie stehe. ,,Das liegt auch
an ihrer blassen Vizeprasidentschaft®,
so Wittig. Auf3enpolitisch habe sie kei-
ne Akzente setzen kdnnen oder diirfen.
Biden dagegen war einer der wenigen
Politiker, die bei Scholz so etwas wie
Bewunderung auslosten. Scholz impo-

Biden ist der
letzte grof3e
Transatlantiker.

Peter Wittig
Ehemaliger deutscher
Botschafter in den USA

niert, mit welcher Leichtigkeit Biden
uber nahezu alle Facetten der Weltpo-
litik sprechen kann, wie er einen pro-
gressiven Politikansatz gegen den im-
mer stirker werdenden Populismus in
den USA mehrheitsfihig machte. Beide
eint zudem, eher ruhig und besonnen.

Fir Scholz war Biden daher ein
grof3er Gliicksfall. Nicht nur weil er in
dem 81-Jahrigen eine Art Bruder im
Geiste hatte und Biden die Wieder-
wahl Trumps verhindert hat. Auch als
Russland 2022 die Ukraine angriff,
wusste Scholz: Auf Biden kann er sich
verlassen. Zwar legte auch Biden wie
schon seine beiden Amtsvorginger
Trump und Barack Obama in seiner
Auflenpolitik verstirkt ein Augen-
merk auf den Indo-Pazifik. Aber poli-
tisch grof§ geworden in Zeiten des
Kalten Krieges wusste Biden um die
Bedeutung der Partnerschaft mit
Europa. ,Biden ist der letzte grof3e
Transatlantiker®, sagt Wittig.

In allen Fragen zur Ukraine
stimmten sich Scholz und Biden eng
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ab. Als es etwa im Juni darum ging, ob
die Ukraine westliche Waffen aufrus-
sischem Boden einsetzen darf, um
dort Stellungen angreifen, wartete
Scholz auf Bidens Zustimmung. Erst
dann sprach auch er sich dafiir aus.
Am Rande des Nato-Gipfels Mitte Ju-
li gab Biden dann bekannt, dass die
USA erstmals seit Ende des Kalten
Krieges zur Abschreckung Langstre-
ckenwaffen in Deutschland stationie-
ren wiirden, mit denen sie Russland
tiefim eigenen Hinterland angreifen
konnten. Ein Jahr lang hatten beide
Seiten die Entscheidung im Stillen
vorbereitet.

Auch personlich stimmte es zwi-
schen Scholz und Biden. Kurz vor dem
Angriff Russlands auf die Ukraine traf
Scholz als damals frisch gewihlter
Kanzler Biden zum Antrittsbesuch in
Washington. Uber die Jahre entwickel-
ten beide einen immer engeren Draht.
Scholz flog einmal nur fiir ein Arbeits-
treffen in die USA.

Hinterher wurden nicht einmal die
beiden Sicherheitsberater Jake Sullivan
und Jens Plotner ausgiebig informiert,
was Scholz und Biden unter vier Au-
gen besprochen hatten. Als sich die
beiden im Juni auf dem G7-Gipfel in
Italien begegneten und Scholz an dem
Tag Geburtstag hatte, initiierte Biden,
dass ein Geburtstagsstindchen fiir den
Kanzler angestimmt wurde. So gebiete
es die Tradition in seiner Familie, sagte
der US-Prisident.

Als Biden nun seinen altersbeding-
ten Riickzug von seiner Kandidatur
bekannt gab, bezeichnete Scholz den
US-Priasidenten als ,,meinen Freund“.
Dank Biden sei ,,die transatlantische
Zusammenarbeit eng, die Nato stark,
die USA ein guter und verlisslicher
Partner fir uns®.

Harris war immer mit auf der
Miinchner Sicherheitskonferenz

Natiirlich wire aus Sicht der Bundesre-
gierung eine Zusammenarbeit mit
Harris deutlich leichter als mit Trump.
,Fur uns als Européer wire das gut®,
sagt SPD-Auf3enpolitiker Nils Schmid
zu einer moglichen Prisidentin Harris.
,»Sie hat als Politikerin der neuen Gene-
ration zwar nicht die langjdhrigen
transatlantischen Beziehungen, wie Bi-
den sie hatte. Aber man weif3, was man
an ihr hat.“ Die Demokratin habe seit
dem Krieg in der Ukraine die transat-
lantischen Beziehungen gepflegt. ,,Dass
sie jedes Jahr bei der Minchner Sicher-
heitskonferenz dabei war, ist ein deut-
liches Zeichen der Kontinuitit im
transatlantischen Verhiltnis.“

Der frithere US-Botschafter Wittig
warnt allerdings vor zu grof3er Eupho-
rie. Bei der Miinchner Sicherheitskon-
ferenz habe Harris ihre Reden doch
eher leidenschaftslos vorgetragen. Har-
ris habe keine europiischen Wurzeln
und sei politisch in Kalifornien grof3
geworden. ,,Vermutlich blickt sie viel
stirker auf die asiatisch-pazifische Re-
gion. Das ist auch der unvermeidliche
Megatrend der USA®, so Wittig. Das
bedeutet: Auch mit einer Prasidentin
Harris im Weifden Haus wird Europa
eigenstindiger werden miissen.
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Martin Greive, Julian Olk Berlin

ie Bundesregierung will Deutschland
mittels eines Steuerrabatts fiir Fachkrifte
aus dem Ausland attraktiver machen. Po-
litisch erhitzt die Maf3nahme seit Tagen
die Gemiiter. Finanziell wire sie aber mit
iiberschaubaren Kosten verbunden. Das
zeigen Berechnungen des arbeitgebernahen In-
stituts der deutschen Wirtschaft (IW) fur das
Handelsblatt. Demnach diirften die Kosten eines
solchen Steuerrabatts bei rund 600 Millionen
Euro pro Jahr liegen.

Kanzler Olaf Scholz (SPD), Wirtschaftsminis-
ter Robert Habeck (Griine) und Finanzminister
Christian Lindner (FDP) hatten Anfang Juli eine
»~Wachstumsinitiative“ vereinbart, um der lah-
menden Konjunktur neuen Schwung zu verlei-
hen. Teil des Pakets waren auch Steueranreize fur
auslindische Fachkrifte. Nach Schitzungen von
Okonomen fehlen im Jahr 2030 bis zu fiinf Mil-
lionen Fachkrifte, weil deutlich mehr altere Ar-
beitnehmer in den Ruhestand gehen, als jingere
nachriicken.

In den ersten drei Jahren einer Arbeitsaufnah-
me in Deutschland sollen fiir auslandische Fach-
krifte anfangs 30 Prozent des Bruttolohns steu-
erfrei sein. Im zweiten Jahr wiren es 20 und im
dritten Jahr zehn Prozent. Dem IW zufolge wéren
davon etwa 70.000 Personen pro Jahr neu betrof-
fen.

Am Anfang ligen die Kosten bei rund 300
Millionen Euro pro Jahr. Nach drei Jahren, wenn
die Zahl der neu einwandernden Fachkrifte stabil
bliebe und die erste Welle noch den Rabatt von
zehn Prozent bekommen wiirde, ligen die Kos-
ten bei rund 600 Millionen Euro. Bei den Zahlen
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Arbeitsmarkt

00 Millionen Euro
Steuerrabatt

Der Plan der Ampel, auslidndische Fachkrifte mit geringeren Steuern
anzulocken, ist umstritten. Neue Berechnungen zeigen jedoch: Die
Kosten wiirden sich in Grenzen halten.

handelt es sich um eine Schitzung, die vielen Un-
sicherheiten unterliegt, etwa wie hoch die Ein-
kommen der Fachkrifte exakt sind oder wie viele
Migranten Deutschland wieder verlassen.

Trotz der Unsicherheit zeigen die Berechnun-
gen, wie viel glinstiger diese Mafinahme im Ver-
gleich zu einer anderen Idee ist, die derzeit eben-
falls diskutiert wird. CDU-Generalsekretir Cars-
ten Linnemann etwa lehnt die Privilegierung
auslindischer Fachkrifte ab. Er fordert: ,, Anstatt
nur fiir einzelne Gruppen miissen die Steuern fir
alle runter.“

Allgemeiner Steuerrabatt wiirde bis zu
160 Milliarden Euro kosten

Doch eine Umsetzung des Steuerrabatts fiir alle
Fachkrifte in Deutschland konnte sich die Bun-
desregierung nicht leisten. Wiirde der Rabatt in
Hohe von 30 Prozent fur alle Arbeitnehmer im
Land gelten, also auch jene, die schon arbeiten,
wiirde das den Staat laut IW rund 160 Milliarden
Euro im Jahr kosten. Selbst ein Zehn-Prozent-
Rabatt wire immer noch mit Kosten in Hoéhe von
60 Milliarden Euro verbunden.

Gunstiger als ein Steuerrabatt wire eine all-
gemeine Senkung der Einkommensteuer. Aber
auch das wiirde selbst bei einer teilweisen Gegen-
finanzierung, etwa einem hoheren Spitzensteu-

Die steuerliche
Besserstellung fiir
Mehrarbeit und
auslandische Fach-
krifte birgt
gesellschaftlichen
Zundstoff.

Yasmin Fahimi
DGB-Vorsitzende
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ersatz, schnell zweistellige Milliardenldcher pro
Jahr in den Haushalt reien. Angesichts der an-
gespannten Haushaltslage wiirde sich die Frage
stellen, wo das Geld dafiir herkommen soll.

Schon der Abbau inflationsbedingter ,,schlei-
chender Steuererhohungen® bis 2026 im Volu-
men von 23 Milliarden Euro war wegen knapper
Kassen monatelang umstritten gewesen. Der Ab-
bau der sogenannten , kalten Progression® soll
aber definitiv kommen, am Mittwoch wird das
Bundeskabinett den entsprechenden Beschluss
fassen.

Die Steuerrabatte stehen dagegen auf der
Kippe. Vergangenen Mittwoch hat das Bundes-
kabinett die ,,Wachstumsinitiative“ der Ampel
zwar grundsitzlich gebilligt. Aber ob auch der
Steuerrabatt fiir auslindische Fachkrifte umge-
setzt wird, ist inzwischen mehr als fraglich. Denn
auch innerhalb der Bundesregierung gibt es Kri-
tik. ,,Das gehort zu den Vorschligen, die man sich
genau auf dem Papier angucken muss*, hatte Ar-
beitsminister Hubertus Heil (SPD) erklart.
»Wenn es nach mir gegangen wire, wire es auch
gar nicht drin gewesen.

Es liege nicht am Steuerrecht, ob es gelinge,
auslindische Fachkrifte zu gewinnen, sagte der
Minister. Er wolle aber darauf warten, was der zu-
stindige Finanzminister Lindner nun fiir einen
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konkreten Vorschlag in der Umsetzung mache.
Allerdings gibt es in der SPD auch Unterstiitzer
des Vorhabens. Fraktionsvizin Verena Hubertz,
die wie Heil zum Netzwerk-Fliigel bei den Sozi-
aldemokraten gehort, befiirwortet die Steuerra-
batte. ,Das ist ein pragmatischer Vorschlag, fiir
den ich mich in dhnlicher Form schon lange stark
mache®, sagte sie.

Thr sei bewusst, dass es ungerecht wirke,
wenn jemand am selben Arbeitsplatz aufgrund
seiner Herkunft zeitlich befristet weniger Steuern
zahlt, so Hubertz. ,,Aber wir befinden uns gerade
in einer wirtschaftlich kriselnden Zeit. Und da
braucht es andere Wege und Mittel, um den
Fachkriftemangel zu bekdmpfen.“

Die Befiirworter des Vorhabens stiitzen sich
auf Erfahrungen in anderen Landern, in denen es
entsprechende Anreize gibt. Wirtschaftsminister
Habeck sagte zuletzt: ,Das mal zu probieren, die
Leute dadurch nach Deutschland zu holen, ist
den Versuch wert.“ So miissen gut verdienende
Auslander mit begehrten Qualifikationen in den
Niederlanden in den ersten 20 Monaten 30 Pro-
zent ihres Einkommens nicht versteuern, danach
sinkt der Rabatt auf 20 und dann auf zehn Pro-
zent. In Danemark, Schweden oder Spanien zah-
len Expats fir einen gewissen Zeitraum eine
niedrigere Einkommensteuer.

Die Vorsitzende des Deutschen Gewerk-
schaftsbunds (DGB), Yasmin Fahimi, hilt aber in
diesem Fall nichts davon, andere Lander zu ko-
pieren: ,,Die steuerliche Besserstellung fir Mehr-
arbeit und ausldndische Fachkrifte birgt gesell-
schaftlichen Zindstoff.“ Auch Arbeitgeberver-
binde sollen dem Vorschlag skeptisch
gegeniiberstehen. Im FDP-gefithrten Bundesfi-
nanzministerium, wo die Idee fir die Steuerra-
batte geboren wurde, gibt man sich inzwischen
deshalb zuriickhaltend. Man suche jetzt das Ge-
sprich mit allen Beteiligten, heif3t es dort. Der
Vorschlag sei ein wichtiger Baustein, um
Deutschland attraktiver fiir Fachkrifte zu ma-
chen. Man werde aber nichts einfithren, was nie-
mand wolle.

IW-Okonom Martin Beznoska hilt die Ra-
batte nicht fiir geeignet, um die Zahl der einwan-
dernden Fachkrifte in Deutschland substanziell
zu erhohen. , Burokratische Hurden wie das viel
zu komplizierte und langwierige Visumverfahren
sind gravierendere Zuwanderungshindernisse
und fithren dazu, dass Fachkrifte und Unterneh-
men keine Planungssicherheit fiir ihre Einreise
haben.“

Getty Images, picture alliance/dpa, IMAGO/dreamstime, David Maupile/laif

Landtagswahlen

Ampel wird zur Belastung fiir den
SPD-Wahlkampfim Osten

Die SPD kampft vor drei wichtigen Landtagswahlen gegen miserable Umfragewerte.
Ausgerechnet die Politik im Bund erschwert den Weg aus dem Tief.

Dietmar Neuerer Berlin

m Herbst werden in Sachsen, Thii-

ringen und Brandenburg neue Land-

tage gewdhlt. Die drei Parteien, die

Deutschland regieren, kommen in
diesen Bundeslindern auf teils katastro-
phale Umfragewerte. In Brandenburg,
wo die SPD den Ministerprisidenten
stellt, liegt die Partei zwar noch knapp
vor der CDU - jedoch fiinf Prozent-
punkte hinter der AfD. In den anderen
Bundeslandern spielt die SPD fast keine
Rolle mehr, auch hier dominiert die
AfD.

Auf Riickenwind aus der Bundes-
politik konnen die Sozialdemokraten
kaum hoffen. Die Ampel ist im Umfra-
ge-Dauertief. Brandenburgs Regie-
rungschef Dietmar Woidke kann denn
auch auf Wahlkampfhilfe aus Berlin
verzichten. ,,Wir haben es in Branden-
burg Gott sei Dank nie notig gehabt, ge-
borgte Prominenz einzufliegen®, sagte
der SPD-Spitzenkandidat kiirzlich. Tat-
sichlich ist es auch die Politik der Am-
pel, die den Wahlkdmpfern im Osten
zu schaffen macht.

Umstrittener Steuerrabatt
fiir Auslander

Auf wenig Zustimmung stof3en etwa
die mit der sogenannten Wachstums-
initiative der Bundesregierung geplan-
ten Steueranreize fiir auslindische
Fachkrifte. Die Zugewanderten sollen
nach Vorstellung der Koalition in den
ersten drei Jahren nach ihrer Ankunft
steuerlich entlastet und so langfristig an
Deutschland gebunden werden. Im ers-
ten Jahr werden 30 Prozent, im zweiten
20 und im dritten zehn Prozent des
Bruttolohns steuerfrei gestellt.
Brandenburgs Wirtschaftsminister
Jorg Steinbach (SPD) hilt davon wenig.
,Ob die steuerliche Begiinstigung von
auslandischen Arbeitnehmern tatsich-
lich zu den gewiinschten Effekten fiihrt,
kann zumindest bezweifelt werden®,
sagte er dem Handelsblatt. ,,Zudem
diirfte die damit verbundene Besserstel-
lung auslandischer Fachkrifte zu sicher
nicht gewollten Debatten fithren.“ Das

sieht der Thiiringer SPD-Spitzenkandi-
dat Georg Maier ahnlich. Solange die
Menschen im Osten ,,deutlich unter-
durchschnittlich verdienen und die
Renten und Vermdgen ebenfalls stark
unter dem Bundesdurchschnitt liegen,
sollte man solche Privilegien fiir Zu-
wanderer tiberdenken®, sagte er.

Dazu raten auch Experten. Der
Steuerrabatt sei vor allem fur die SPD
ein Problem, , weil sie sich im Wahl-
kampfimmer als Anwalt der kleinen
Leute gibt“, sagte der Bremer Politik-
wissenschaftler Lothar Probst. Der
Mainzer Politikwissenschaftler Kai Arz-
heimer ergénzt: ,,Das wird sich politisch
kaum durchhalten lassen.“

Nicht eingeldste Versprechen
in der Migrationspolitik

Bei der Asyl- und Migrationspolitik
zeigt sich das ganze Dilemma der SPD.
Der Bundeskanzler verfolgt seit einigen
Monaten zwar eine harte Linie. Wer
kein Bleiberecht habe, solle gehen. ,,Wir
missen endlich im grof3en Stil abschie-
ben®, sagte Olaf Scholz im Oktober
dem ,,Spiegel“. Im grof3en Stil wurde al-
lerdings seitdem nicht abgeschoben.
Fiir die SPD konnte das zum Bume-
rang werden. ,,Es hat sich gerade bei
ostdeutschen Wihlerinnen und Wih-
lern der Eindruck festgesetzt, dass SPD
und Griine die mit Zuwanderung ver-
bundenen Probleme zu lange ignoriert
und geleugnet haben“, sagte Politik-
Professor Probst. SPD-Politiker Maier,
der auch Innenminister in Thiiringen
ist, sieht allerdings kaum Méglichkei-
ten, jetzt noch gegenzusteuern. Die
Menschen wiirden zwar erwarten,
»dass wir Losungen finden®, sagte er.
,»50 kurz vor der Landtagswahl werden
wir das Thema aber nicht ganz wegbe-
kommen. Es wird schwierig werden.“

SPD steckt in einem
Ukraine-Dilemma

Parteilibergreifend werden der Ukraine-
krieg und die militérischen Folgen mitt-
lerweile als dominierendes tiberregiona-
les Thema fiir die Landtagswahlen im
September angesehen. ,Man darf die

Sorge vieler Biirger nicht in den Wind
schlagen, dass sich der Krieg moglicher-
weise ausweitet®, sagte die sichsische
SPD-Spitzenkandidatin Petra Kopping
jungst dem Handelsblatt. Allerdings hat
die Europawahl gezeigt, dass die Kanz-
lerpartei SPD bei dem Thema ein be-
sonderes Problem hat.

Denn die Plakatierung mit dem
,Friedenskanzler” Scholz zog nicht,
weil er gleichzeitig international einer
der Hauptantreiber fur Waffenlieferun-
gen an die Ukraine ist. Politikwissen-
schaftler Probst sieht die SPD auf einem
schwierigen Terrain“. , In Ostdeutsch-
land misstrauen viele mehr den Ameri-
kanern als den Russen®, erklirte er.
,Die jahrzehntelange antiamerikani-
sche Propaganda stof3t dort heute noch
auf fruchtbaren Boden.“ Zudem seien
AfD und BSW ,,Pro-Putin-Parteien, die
die Angste der Bevolkerung vor einem
Ubergreifen des Ukrainekonflikts auf
Deutschland verstiarken®. Fiir die AfD
zahlt sich das aus. Sie festigt ihre Domi-
nanz im Osten.

Ampel iiberfordert Biirger
beim Klimaschutz

Seit Monaten warnen ostdeutsche Po-
litiker von CDU und SPD, dass die Be-
volkerung mit den klimapolitischen
Zielen der Bundesregierung iiberfordert
werden konnte. Fir die Wahlkdmpfer
stellt auch das eine besondere Heraus-
forderung dar, sagt Arzheimer. Denn al-
les, was mit der griinen Transformation
zu tun habe und insbesondere die Ab-
wicklung des Braunkohletagebaus und
der Braunkohleverstromung betreffe,
werde eine fir die Ampelparteien
»Sschwierige Rolle“ spielen.

Die sichsische SPD-Spitzenkandi-
datin Kopping will deshalb im Wahl-
kampf die Erfolge der griinen Transfor-
mation starker in den Vordergrund rii-
cken. Etwa, dass Sachsen iiber 30
Milliarden Euro Investitionen bekom-
me - fiir Chipfabriken, neue Hoch-
schulstandorte und einen neuen Bun-
deswehrstandort. ,,Dann wird auch klar:
Die Untergangsszenarien der AfD ha-
ben keine Substanz.

In Ostdeutschland iiberwiegt die Skepsis gegeniiber Zuwanderung

Landtagswahlumfragen, Angaben in Prozent?

Umfrage in West- und Ostdeutschland
Antworten mit , trifft zu“ in Prozent?

Brandenburg Sachsen Thiiringen
Zuwanderung ...
CDU 18 % 29 % 22 % ... flihrt zu zusétzlichen ... fiihrt zu Konflikten
Belastungen fiir den mit den Einheimischen
0, 0, 0,
SPD 19 % 7% 7% 100 Sozialstaat 100
Ost 82 % Ost 82 %
90 90
Linke 5% 3% 14 % % /\/. % M
AD  24% 30 % 29 % 7 /\/ 0 ’/\/’
0 0 0 60 60
I L L2 U AL ‘ West 77 % ‘ West 71 %
i () 0, 0, 50 50
Sonstige 7% 9% 2% 2015 2023 2015 2023

1) Jeweils die aktuellste Umfrage, Stand: 17.7.2024; 2) Basis: 1.666 Befragte in Westdeutschland, 339 Befragte in Ostdeutschland, 2023
Quellen: wahlrecht.de, Insa, Infratest dimap, Verian im Auftrag der Bertelsmann Stiftung
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Friedensgesprache

Ukrainischer
Aufdenminister
reist nach China

Dmytro Kuleba will mit seinem
Amtskollegen Wang Yi iiber den
Krieg mit Russland sprechen.

Kiew. Der ukrainische Auf3enminister Dmytro
Kuleba reist am Dienstag auf Einladung Chinas
zu Gesprichen nach Peking. Dabei solle es um ein
Ende des von Russland begonnenen Krieges und
eine mogliche Rolle Chinas dabei gehen, erklérte
das Auflenministerium in Kiew am Montag.

Kuleba werde wihrend der bis Donnerstag
dauernden Reise mit seinem chinesischen Amts-
kollegen Wang Yi iiber die bilateralen Beziehun-
gen sprechen. ,,Das Hauptthema der Diskussion
wird die Suche nach Wegen sein, die russische
Aggression zu stoppen, und Chinas mogliche
Rolle bei der Schaffung eines stabilen und gerech-
ten Friedens®, teilte das ukrainische Auf3enminis-
terium auf seiner Website mit.

Kulebas Visite ist ungewohnlich, da China all-
gemein als Russland nahestehend gilt. So hatten
die Regierungen in Moskau und Peking nur we-
nige Tage vor Beginn der russischen Invasion der
Ukraine im Februar 2022 eine , grenzenlose Part-
nerschaft“ vereinbart.

Und obwohl China die russische Invasion
nicht verurteilt hat und stattdessen dazu beitrégt,
Russlands Kriegswirtschaft am Laufen zu halten,
ist die ukrainische Regierung zuriickhaltend mit
ihrer Kritik an der Volksrepublik. Diese wieder-
um erklart, ihre Beziehungen zu Russland seien
auf der Basis der Buindnisfreiheit aufgebaut und
richteten sich nicht gegen Dritte.

In den vergangenen Monaten sind mehrere
Friedensinitiativen entstanden — denn Donald
Trump hat fiir den Fall seines Wahlsiegs gedroht,
die Hilfszahlungen der USA fiir die Ukraine ein-
zustellen. So richtete die Schweiz im Juni auf Bit-
ten der Ukraine einen Friedensgipfel aus, zu dem
aber Russland nicht eingeladen war und an dem
China nicht teilnahm. Im November soll es einen
zweiten solchen Gipfel geben — womdglich dies-
mal mit Russland.

f- '

Auf ungewohnlicher Mission: Dmytro Kuleba spricht
in China Uber eine Losung fur den Krieg mit Russland.

China veroffentlichte am 23. Mai zusammen
mit Brasilien einen separaten Sechs-Punkte-Frie-
densplan. Darin wird eine internationale Frie-
denskonferenz unterstiitzt, die von beiden
Kriegsparteien anerkannt wiirde.

China und Brasilien gehoren wie auch Russ-
land zur BRICS-Gruppe der fiihrenden Schwel-
lenldnder, die bei allen politischen und wirtschaft-
lichen Unterschieden das gemeinsame Ziel ha-
ben, ein Gegengewicht zur Dominanz des
Westens und wirtschaftlich starker Linder wie
die der G7 zu bilden.

Der ukrainische Prisident Wolodimir Selens-
ki erklirte, nur die méchtigsten Lander der Welt
seien in der Lage, den Krieg in seinem Land er-
folgreich zu beenden. Als zwei dieser Linder
nannte er China und die USA, die ein enger Ver-
btindeter der Ukraine sind. China miisse bei der
Losung des Kriegs eine wichtige Rolle spielen,
unterstrich Selenski. Reuters

L &

Tory-Politikerinnen Atkins (li. 0.) und Badenoch (li. u.), Reform-UK-Chef Farage im Parlament: Welcher Fligel setzt sich durch?

GroBbritannien

Britischen Konservativen
droht ein Fiihrungsstreit

Bei den Tories geht es nach der Wahlniederlage um die eigene Zukunft.
Wird die Partei wieder mehr in die politische Mitte riicken und sich gegen den
Rechtspopulisten Nigel Farage behaupten?

Torsten Riecke London

Is sich vor kurzem erstmals die
neu gewihlten Abgeordneten
im Unterhaus des Palace of
Westminster versammelten,
war fast alles anders: Die auf 411
Mitglieder gewachsene Labour-Frakti-
on machte sich auf den Regierungs-
banken breit, und die auf 121 Parla-
mentarier zusammengeschmolzenen
Konservativen kauerten sich gegen-
iber auf den Oppositionsbanken.

Geblieben ist nach der desastrosen
Wahlniederlage am 4. Juli der Dauer-
streit bei den konservativen Tories
iiber ihre kiinftige Richtung, der jetzt
durch den Kampfum den Parteivorsitz
noch verschirft wird. Parteifithrung
festlegen.

Gesucht wird ein Nachfolger fiir
Rishi Sunak, denn der Ex-Premiermi-
nister wird den Parteivorsitz nach einer
Ubergangszeit abgeben. Dabei zeich-
net sich ein Richtungskampf zwischen
eher moderaten Tories der konservati-
ven Mitte wie Tom Tugendhat, Victo-
ria Atkins und James Cleverly auf der
einen und Fuhrungsfiguren der Partei-
rechten wie Priti Patel, Suella Braver-
man, Kemi Badenoch und Robert Jen-
rick auf der anderen Seite ab.

Verkompliziert wird die Kursbe-
stimmung noch dadurch, dass die
rechtspopulistische Reform-UK-Partei
des Brexit-Architekten Nigel Farage
erstmals mit fiinf Abgeordneten im

Unterhaus vertreten ist. Der Uberra-
schungserfolg von Farage verstirkt den
Druck von rechts, konnte Reform UK
den Tories doch zahlreiche Stamm-
wihler abjagen und kam landesweit
auf14 Prozent der Stimmen. Die Mit-
glieder-Plattform ,,Conservative
Home* warnt bereits vor einer ,,Spal-
tung® des rechtskonservativen Lagers.

Der Biirgerkrieg unter
den Tories hat bereits
begonnen, und es ist am
besten, sie ihrem
Schicksal zu Uiberlassen.

Nigel Farage
Parteichef von Reform UK

Mitentscheidend fiir die Wahl ei-
nes neuen Parteichefs ist auch, welche
Lehren die Tories aus der grofiten
Niederlage in ihrer mehr als 100-jahri-
gen Geschichte ziehen. Die frithere
Wirtschaftsministerin Badenoch
macht vor allem Ex-Premier Sunak fur
das Desaster verantwortlich. ,,Sunak
hat sich entschuldigt*, sagt der Politik-
wissenschaftler Tim Bale von der
Queen Mary University in London,
»aber das Desaster geht nicht allein auf
sein Konto.“
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Braverman und Jenrick vom rech-
ten Parteifliigel fithren die Niederlage
vor allem darauf zurtiick, dass die Tories
nicht hart genug gegen Einwanderer
vorgegangen seien. Dagegen sieht die
ehemalige Gesundheitsministerin
Victoria Atkins die Ursachen eher in ei-
nem Vertrauensverlust der Wahler,
weil die Konservativen ihre Verspre-
chen nicht gehalten hitten, das Ge-
sundheitssystem und die wirtschaftli-
che Lage zu verbessern.

Bei der Analyse und Bewertung der
Griinde, die zur Wahlniederlage gefiihrt
haben, wird auch das Verfahren fiir die
Wabhl des nichsten Parteichefs eine
wichtige Rolle spielen. Gesteuert wird
der Auswahlprozess vom ,,1922 Komi-
tee* der Partei, das nach der Abwahl
zahlreicher Mitglieder nun vom Partei-
veteranen Bob Blackman gefithrt wird.
Nach den bisherigen Regeln entscheidet
die neue Unterhausfraktion in mehren
Wahlgingen tliber die beiden finalen
Kandidaten. Das letzte Wort haben
dann etwa 170.000 Parteimitglieder.

Der Parteiausschuss will dieses
Verfahren jetzt offenbar dndern und
noch vor Beginn der Sommerpause den
Fahrplan fir die Neubesetzung der Par-
teifithrung festlegen. Geplant ist, dass
die Bewerber bis Ende Juli offiziell ihre
Kandidatur erkliren miissen. Auf dem
Parteitag der Tories Ende September
konnte es dann zum Finale zwischen
den vier Kandidaten mit dem stirksten
Riickhalt kommen.
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Dabei konnte es zum Bruch zwi-
schen Fraktion und Parteibasis kom-
men: Wihrend die moderaten Tories
in der neuen Unterhausfraktion ver-
mutlich eine Mehrheit haben, neigt
die Parteibasis traditionell eher nach
rechts. Hinzu kommit, dass die frithe-
re Mehrheitsfithrerin im Parlament,
Penny Mordaunt, und der Ex-Vertei-
digungsminister Grant Shapps, die
die Partei zusammenhalten konnten,
ihre Unterhaussitze verloren haben
und deshalb fiir die Parteispitze aus-
fallen.

,Der ehemalige Innen- und Au-
3enminister James Cleverly wére ver-
mutlich ein guter Ubergangskandidat,
der die Partei einigen kann®, mutmaf3t
Politikwissenschaftler Bale. Cleverly
rief seine Partei zur Einigkeit auf und
warnte mit Blick auf die Rechtspopulis-
ten von Reform UK davor, den Wih-
lern ,einfache Losungen® anzubieten.
Die Partei sei dann erfolgreich, wenn
sie moglichst vielen Wihlern ein brei-
tes Angebot mache.

Viel Gehor findet er mit seinem
Appell nicht. Braverman vom rechten
Parteifliigel sagte, die liberalen Tories
hitten die Partei ,,in den Ruin getrie-
ben“. Kommt es zu dem von ihr ge-
wiinschten Rechtsruck, raumt Bale der
fritheren Wirtschaftsministerin Bade-
noch allerdings bessere Chancen ein als
der polarisierenden Braverman. Die
frithere Innenministerin pladiert offen
fiir ein Biindnis mit Farage. Die Partei-
mitglieder sind in dieser Frage gespal-
ten: Etwa die Hilfte ist fiir ein Biindnis
mit Reform UK, die andere Hailfte ist
dagegen.

Farage selbst will davon nichts wis-
sen: , Der Biirgerkrieg unter den Tories
hat bereits begonnen, und es ist am
besten, sie ihrem Schicksal zu iiberlas-
sen®, sagte Farage mit offensichtlicher
Schadenfreude.

Nach Meinung von Parteienfor-
scher Bale spielt auch die Zeit eine
wichtige Rolle in dem Richtungsstreit:
,Je linger die Tories die Fihrungsfrage
offenlassen, desto grofier ist die Gefahr,
dass Farage mit seiner rechten Agenda
dieses politische Vakuum fullt.“

Bloomberg, REUTERS (2)

Gesundheitswesen

Patienten mussen sich auf Einschnitte
bei Krankenhausern einstellen

Gesundheitsminister Lauterbach wird die Gesundheitsversorgung fundamental verindern.
Was auf die Patienten zukommt, zeigen erste Erkenntnisse aus Nordrhein-Westfalen.

Britta Rybicki Berlin

arl Lauterbach (SPD) will die Krankenhaus-

landschaft von Grund auf reformieren. Zu

viele leere Betten in den Kliniken, zu hohe

Kosten und teils schlechte Behandlung ma-
chen aus Sicht des Bundesgesundheitsministers
eine Reform unausweichlich. Doch viele Men-
schen machen sich Sorgen, ob es in ihrer Region
in Zukunft noch eine ausreichende Klinikversor-
gung gibt. Kaum ein Thema treibe die Biirger der-
zeit mehr um als die Krankenhausreform, sagte
etwa jungst Niedersachsens Ministerprasident
Stephan Weil (SPD).

Einen Anhaltspunkt, was Patienten bevor-
steht, geben erste Erfahrungen aus Nordrhein-
Westfalen. Dort hat die von Lauterbach geplante
Reform schon vor sechs Jahren begonnen, NRW
war also so etwas wie das Versuchslabor fiir den
Bund. Vor wenigen Tagen hat NRW-Gesund-
heitsminister Karl-Josef Laumann (CDU) erste
Zwischenergebnisse der Reform bekannt gege-
ben.

Danach wurden viele Leistungswiinsche von
Kliniken abgelehnt, was zu erheblichen Ein-
schnitten in der Krankenhauslandschaft in NRW
fithrt. Aus Sicht von Laumann sind solche Ein-
schnitte aber zum Wohle der Patienten. Denn
viele Grundversorger boten sehr spezielle Be-
handlungen an, fiir die ihnen eigentlich die Erfah-
rung fehle. Und auch wenn die Zahl der Anbieter
spezieller Behandlungen reduziert wiirde, soll ei-
ne flichendeckende Grundversorgung weitestge-
hend erhalten bleiben, verspricht Laumann.

Derzeit rechnen Krankenhiuser jede Ope-
ration pauschal ab. Dabei sind manche Eingriffe
lukrativer als andere. Das hat aus Sicht Lauter-
bachs in den vergangenen Jahren dazu gefiihrt,
dass Kliniken Operationen oder Therapien
durchfithrten, die finanziell besonders lukrativ
waren, obwohl ihnen zum Teil die ndtige Erfah-
rung fehlte, da sie nur wenige Fille im Jahr be-
handelten.

Um die Situation zu verbessern und den Kos-
tendruck zu verringern, erhalten die Kranken-
hauser kiinftig eine sogenannte Vorhaltepauscha-
le. Sie soll eine stabilere und besser planbare Fi-
nanzierung ermoglichen. Diese Pauschale ist
abhangig von der Leistungsgruppe, der das Kran-
kenhaus zugeordnet ist. Welcher Leistungsgrup-
pe eine Klinik angehort, entscheidet das Bundes-
land. Dazu stellen die Krankenhauser einen An-
trag beim Land.

NRW praktiziert dieses Modell schon seit ei-
niger Zeit. Ergebnis: Zwischen 60 und 70 Pro-

Kliniken
in NRW wollen
lukrative
Hftoperationen
anbieten, nur 126
durfen es.

el

Quelle: NRW-Gesund-
heitsministerium

Julian Stratenschulte/dpa/dpa-tm, Bernd von Jutrczenka/dpa

Karl Lauterbach:
Der Gesundheits-
minister will,
dass sich Kranken-
hauser
spezialisieren.
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zent aller Antrige der Krankenhauser seien zu-
nichst vom Land abgelehnt worden.

Bei den lukrativen Hiift- und Knieoperatio-
nen etwa gibt es deutlich mehr Bewerbungen als
Zusagen. Fir Hiftoperationen haben sich rund
235 Kliniken beworben, nur 126 wurden zugelas-
sen. Fiir Knieoperationen haben sich 212 Kliniken
beworben, ebenfalls nur 126 wurden zugelassen.

Knie- und Hiftoperationen kommen wegen
der Alterung der Gesellschaft immer hiufiger vor.
Das zeigen auch Zahlen aus einem Bericht des
Endoprothesenregisters: Im vergangenen Jahr
wurde in Deutschland ein Hochststand erreicht.
Noch nie wurden so viele Knie- und Hiiftgelenke
neu eingesetzt oder nachjustiert wie im vergan-
genen Jahr. Christian Karagiannidis, Arzt und
Mitglied einer Regierungskommission fiir die
Krankenhausreform, sagt dazu: ,,Es ist wirklich
nicht notwendig, dass so viele Einrichtungen die
Operationen durchfiihren.*

Ein engmaschiges intensivmedizinisches Netz
bleibe aber flichendeckend erhalten, versichert
Laumann. So sollen die allgemeine Chirurgie und
die innere Medizin in sehr vielen Krankenhiusern
zur Grundversorgung gehoren. Auch das dichte
intensivmedizinische Netz will Laumannn be-
wahren, um zum Beispiel Schlaganfall- und Herz-
infarktpatienten schnell versorgen zu kénnen.

Das spiegelt sich auch im Antragsverfahren
wider: Nur 30 Prozent der Antrige wurden abge-
lehnt. Bei Kliniken, die Schlaganfallpatienten ver-
sorgen, waren es sogar nur 19 Prozent. Auch die
Allgemeinchirurgie und die innere Medizin sollen
in sehr vielen Krankenhéusern zur Grundversor-
gung gehoren.

111 Krankenhéuser haben sich um die Geneh-
migung fiir Krebsbehandlungen der Bauchspei-
cheldriise beworben, nur 43 von ihnen werden
tatsdchlich diese Leistung anbieten diirfen. Bei
den Behandlungen fiir Eierstockkrebs wurden
von 111 Antrigen 34 genehmigt. Auch bei Leber-
krebs werden drei Viertel der Antrige nicht be-
ricksichtigt.

Die Versorgung von Schwangeren bleibt da-
gegen weitgehend unverindert. In grof3eren und
spezialisierten Kliniken wurden jedoch auch hier
18 Prozent der Antrige abgelehnt.

Insgesamt hat das Land NRW 64 Leistungs-
gruppen fiir Krankenhiuser definiert. Ganz ab-
schlieflend ldsst sich die Reform in NRW aller-
dings noch nicht beurteilen. ,,Wie ausgeprigt der
Zentralisierungsprozess ist, werden wir Ende des
Jahres sehen®, sagt Karagiannidis. Mehr kénne
man ohne eine ausfiihrliche Analyse derzeit nicht
sagen.
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Olympia 2024

Moskaus alternative
Sportwelt

Als Alternative zu westlichen Wettkdmpfen organisiert Moskau Sportwettbewerbe mit
russlandfreundlichen Liandern wie Nordkorea - und folgt so der Auf3enpolitik.

Mareike Miller Moskau

as Fuf3ballstadion Moskwitsch am Rand

des Moskauer Zentrums ist gut besucht,

die Stimmung ausgelassen. Doch spites-

tens in der zweiten Halbzeit zeichnet sich

ab, dass die russische Frauen-National-
mannschaft das gegnerische Team aus Nordkorea
kaum einholen kann. Drei junge Ménner im rus-
sischen Fanblock klatschen sogar fiir die Géste -
und machen sich bei ihren Landsleuten unbeliebt.
Eine Frau dreht sich zu ihnen um, herrscht sie an,
sie sollten die Platze wechseln. Je ndher der Ab-
pfiff, desto grof3er die Anspannung einiger Besu-
cher. Das Freundschaftsspiel der Nationalmann-
schaften der russischen und nordkoreanischen
Frauenteams Mitte Juli macht deutlich, wie sehr
sich Russlands Sportwelt gewandelt hat: Ausge-
schlossen von internationalen Wettkimpfen wie
den Olympischen Spielen, versucht Moskau, eine
alternative Sportwelt zu etablieren.

Ebenfalls international soll sie sein, sportlich
natiirlich anspruchsvoll. Aber kann das tiberhaupt
gelingen — oder scheitert schon der Versuch?

Die Entwicklung verlduft parallel zu Russ-
lands auf3enpolitischer Ausrichtung: Immer stir-
ker isoliert von westlichen Staaten in Politik und
Wirtschaft vertieft Moskau nun Partnerschaften
mit Lindern Asiens und des Globalen Stidens:
Staatsprisident Wladimir Putin trifft feierlich auf
Staatsoberhiupter aus Indien, China, Vietnam —
und ladt die nicht-westlichen Partner direkt auch
zum Sport ein.

So hat Russland in diesem Jahr den Vorsitz im
BRICS-Staatenbund (Brasilien, Russland, Indien,
China, Sudafrika), im Juni dieses Jahres fanden
passend dazu die sogenannten BRICS Games im

russischen Kazan statt. Teilnehmen durften Ath-
letinnen und Athleten aus den Mitgliedstaaten.
Erstmals fand das Event 2016 statt, Russland trug
die insgesamt sechs Spiele aus.

Die Olympischen Spiele selbst, in Russland
traditionell Garant fir hohe Einschaltquoten,
werden in diesem Jahr erstmals seit Jahrzehnten
nicht Gibertragen. Das hat fir die russische Fiih-
rung den Vorteil, dass politische Symbole oder
Proteste wihrend einer Live-Ubertragung gar
nicht erst gezeigt werden kénnen: So brach im
April 2022 der Sportsender Match-TV die Uber-
tragung des Bundesligaspiels Borussia Dortmund
gegen RB Leipzig ab, weil Plakate gegen Russ-
lands Krieg gegen die Ukraine im Stadion zu se-
hen waren.

Das Kalkiil dahinter reicht aber weit tiefer, ist
der Professor fiir Sportpolitik Jiirgen Mittag tiber-
zeugt: ,,Sport stellt fiir Russland ein wichtiges Ve-
hikel dar, um den Zusammenhalt in der Bevolke-
rung zu stirken. Und wenn das ausfillt, weil man
bei vielen Sachen nicht mehr mitmachen darf,
muss dieses Vakuum neu gefiillt werden®, erklart
er. Mittag ist Politikwissenschaftler und Histori-
ker, er forscht an der Deutschen Sporthochschule
Koln im Bereich Sportpolitik. ,,Deshalb reagiert
Putin mit der Intensivierung von innerrussischen
Wettkdmpfen, aber auch mit einer Art internatio-
naler Gegenbewegung®, erklirt er.

Der Sport diene dem Regime einerseits, um
nach aufen ,,Stirke und Legitimitit des Staates®
zu betonen, so Mittag. Noch wichtiger sei aber die
Hnnenwirkung®, mit der dieses Narrativ an die ei-
gene Bevolkerung herangetragen werde, so Mit-
tag. Mit den Olympischen Winterspielen 2014
und der Fuf3ball-WM 2018 konnte Putin zwei
Grof3ereignisse bereits gezielt nutzen, um den

Sport stellt
fir Russland ein
wichtiges Vehikel
dar, um den
Zusammenhalt in
der Bevolkerung zu
starken.

Jurgen Mittag
Professor flir Sportpolitik

Stadion Moskwitsch:
Hier fand am 12. Juli
das Freundschaftsspiel
der Frauen

Russland gegen
Nordkorea statt.
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Mareike Muller

Riickhalt zu stirken. Der Sport sei ,,in einer zu-
nehmend fragmentierten Gesellschaft ein Vehi-
kel, das die Menschen zusammenbringt®“. Das
wisse Putin fir sich zu nutzen.

Beim Fuf3ballspiel gegen Nordkorea zeigt sich
das unter anderem in Form von nationalistischen
Gesingen, die eine Gruppe ménnlicher Fans im
Stadion grolt. ,,Nur Russen und nur der Sieg®, lau-
tet eine ihrer Parolen frei ibersetzt. Dabei nutzen
sie einen Begriff, der eine ethnische Gruppe be-
schreibt und nicht die Staatsbiirgerschaft. ,,Alsu
ist Tatarin, das macht tiberhaupt keinen Sinn®,
sagt eine junge Zuschauerin genervt zu ihrer Be-
gleitung. Alsu Abdullina, die zuletzt fiir Chelsea
spielte, ist eine der beliebtesten Spielerinnen im
russischen Team.

Der Sport und die Unterstiitzung daftir folgen
dementsprechend nicht nur auflenpolitischen,
sondern auch innenpolitischen Entwicklungen,
beobachtet Mittag: ,,Als zum Beispiel 2018 die
Prisidentschaftswahl anstand, haben die Vorbe-
reitungen auf die WM mit Sicherheit auch dazu
gedient, die eigene Legitimation zu stirken.

Die Athleten, die nicht an Olympia teilneh-
men werden, weil das Internationale Olympische
Komitee (IOC) sie nicht zugelassen hat oder sie
nicht bereit sind, unter neutraler Flagge zu star-
ten, entschadigt der russische Staat finanziell -
moglicherweise als Anreiz, die Option des IOC
gar nicht erst zu erwigen. Die 15 Einzelsportler,
die dennoch starten wollen — darunter der Ten-
nisspieler und US-Open-Sieger von 2021, Daniil
Medwedew -, werden in Russland daher als
»Verriter,  Truppe von Obdachlosen oder
»auslindische Agenten* beschimpft, teilweise
auch von offizieller Seite. Kritik an ihrer Teilnah-
me kommt aber auch von westlichen Nichtregie-
rungsorganisationen und aus der Ukraine.

Friendship-Games auf 2025 verlegt

Dennoch diirften fiir sie die von Russland ausge-
richteten Grof3ereignisse kaum eine Alternative
zu den Olympischen Spielen darstellen.

Dass Russlands sportpolitische Pline nicht so
einfach umzusetzen sind, zeigt ein weiteres ge-
plantes Grof3ereignis, das kurzerhand verschoben
wurde: Die ,,World Friendship Games* hitten in
Russland im September stattfinden sollen, nur
kurz nach den Olympischen Spielen in Paris. Wie
auch die BRICS-Spiele sind diese keine eigene Er-
findung Moskaus, sondern eine Neuauflage eines
Turniers, das 1984 von verschiedenen sozialisti-
schen Staaten als Boykottveranstaltung gegen die
Olympischen Spiele in Los Angeles initiiert wur-
de. Anfang des Monats verlegte Russland das Re-
vival aber kurzerhand ins kommende Jahr, um
unter anderem eine moglichst grofie Zahl von
Athleten dafiir zu gewinnen.

Bei den Friendship Games handelt es sich laut
Mittag im Vergleich zu den BRICS-Spielen um
,,ein wirklich aufwendiges Grof3ereignis®, an dem
bis zu 5000 Sportlerinnen und Sportler teilneh-
men konnten - das wiirde in etwa der Hilfte der
Teilnehmerzahl bei Olympia entsprechen. Darin
erkennt der Wissenschaftler ,,den Anspruch, eine
Art Konkurrenz- oder Alternativprojekt auf die
Beine zu stellen®. Die erfolgreiche Umsetzung
werde aber schwierig: ,,Angesichts der Traditions-
linien und der Ausmaf3e von Olympischen Spie-
len wird es aber wohl nicht gelingen, ein zweites
Olympia auf die Beine zu stellen.

Spatestens mit dem dritten Tor fiir Nordko-
reaist das Spiel im Moskauer Stadion entschie-
den, so deutlich sind die Spielerinnen ihren rus-
sischen Gegnerinnen iiberlegen. Die Moglichkeit
fiir eine Revanche fur das 0:3 stand da schon fest:
Drei Tage spater traten die Teams noch einmal
gegeneinander an — und gingen 0:0 auseinander.
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Politiker-in des Tages B3

Marie-Agnes
Strack-Zimmer-
mann: Hat sich
den Unmut der
EVP-Mitstreiter
zugezogen.

Off the Record Brussels

SEurofighterin“Strack-Zimmermann
ist in Brussel auf Bewdhrung

FDP-Politikerin soll Chefin des Verteidigungsausschusses werden. Mit dem Nein zu von der Leyen dient sie gleich als Feindbild.

ir gewohnlich miissen sich neue Abgeord-

nete im Europaparlament erst beweisen,

bevor sie zu Hoherem berufen werden.

Marie-Agnes Strack-Zimmermann hinge-
gen bekommt schon in ihren ersten Tagen in
Briissel einen der begehrten Posten als Aus-
schussvorsitzende. Am Dienstag soll die FDP-
Politikerin zur neuen Chefin des Verteidigungs-
ausschusses gewihlt werden.

Diese Position hatte sie bisher schon im deut-
schen Bundestag inne, an ihrer Kompetenz be-
steht also kein Zweifel. Die 66-J4hrige ist eine
ausgewiesene Sicherheitsexpertin und hat sich
einen Namen durch ihre bedingungslose Unter-
stiitzung der Ukraine gemacht. Als ,,Eurofighte-
rin“ zog sie in den Europawahlkampf.

Doch verpatzte Strack-Zimmermann vergange-
ne Woche ihren Start im Europaparlament, als
sie zusammen mit den anderen vier FDP-Abge-
ordneten gegen eine zweite Amtszeit fiir Kom-
missionsprésidentin Ursula von der Leyen
(CDU) stimmte.

Die Entscheidung iiberraschte, schlie3lich ist
von der Leyen eine der entschiedensten Ver-
biindeten des ukrainischen Prisidenten im
Westen. Eine bessere Kommissionschefin
konnte sich die designierte Vorsitzende des
Verteidigungsausschusses nicht wiinschen.

Das Nein der FDP drfte fiir Strack-Zimmer-
mann noch Konsequenzen haben. Ihre Wahl
zur Ausschussvorsitzenden ist zwar nicht ge-
fahrdet, weil der Posten der liberalen Renew-
Fraktion zusteht und die Renew-Fithrung un-
ter der Franzosin Valerie Hayer bei der FDP im
Wort steht. Aber dass Strack-Zimmermann als
Newcomerin gleich zu Beginn gegen die Parla-
mentsetikette verstief3, wird nicht so schnell

Max Brunnert, AP, REUTERS

vergessen werden. Die ersten Feinde hat sie
sich gemacht.

Schlief3lich bilden die Liberalen zusammen mit
Christdemokraten und Sozialdemokraten die
Unterstiitzerplattform fiir von der Leyen. Wah-
rend es im Europaparlament keinen Fraktions-
zwang gibt, ist eine 6ffentliche Ablehnung in
einer solchen Situation doch ungewohnlich -
zumal die FDP damit riskierte, dass von der
Leyen durchfallen und das die EU ins Fithrung-
schaos stlirzen wiirde. )
-

b

Entsprechend emp6rt sind von der Leyens Par-
teifreunde von der Europdischen Volkspartei -
(EVP). Seit Tagen wettern sie uber die unzuver- =4
lissigen Gesellen der FDP.  Nur noch peinlich“ R
seien die deutschen Liberalen, sagte der CDU- b
Abgeordnete Daniel Caspary. Selbst CDU- I

Chef Friedrich Merz mischte sich ein. Im

Deutschlandfunk attackierte er Strack-Zimmer-

mann personlich: Sie scheine sich ,,zum Fir-

sprecher dieser Methode zu machen, stindig

gegen den Strich zu biirsten®. Der Autor Carsten Volkery

ist Korrespondent in Brissel.
Sie erreichen ihn unter:
volkery@handelsblatt.com

Strack-Zimmermanns Rechtfertigung, dass
von der Leyen sich nicht klar genug zu ihren
Plinen fur den Verbrennermotor und zu EU-
Gemeinschaftsschulden gedufiert hatte, wirkte
vorgeschoben — auch, weil Bundesverkehrsmi-
nister Volker Wissing (FDP) am gleichen Tag
die neue Technologieoffenheit der Kommissi-
on in der Verbrennerdebatte begriifdt hatte.

Noch skurriler war die Erklirung, dass von der
Leyen dank der Griinen ohnehin gewahlt wiir-
de und auf die FDP-Stimmen gar nicht ange-
wiesen sei. Sie bestitigte das Vorurteil tiber die
FDP: dass die Partei am liebsten Opposition
macht, selbst wenn sie Teil eines Regierungs-
biindnisses ist.
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Einen Fehler wollte Strack-Zimmermann je-
doch nicht erkennen, stattdessen beklagte sie
sich ihrerseits tiber die ,,unsachliche Zusam-
menarbeit* der EVP. Auch warf sie von der
Leyen eine ,Respektlosigkeit besonderer Art*
vor, weil die Kommissionschefin nicht auf ei-
nen Brief mit Fragen geantwortet hatte, den
die FDP eine Woche vor der Abstimmung an
sie geschickt hatte.

Mit ihrem ersten Akt als Parlamentarierin ist
Strack-Zimmermann zumindest ihrem Image
treu geblieben. Im Europawahlkampf hatte sie
mit dem Slogan ,,Boah, die Alte nervt“ fiir sich
geworben. Der Ausspruch wird dem Kanzler-
berater Jens Plotner zugeschrieben und soll im
vergangenen Jahr in interner Runde gefallen
sein, nachdem Strack-Zimmermann mal wie-
der Bundeskanzler Olaf Scholz (SPD) fiir des-
sen zogerlichen Ukrainekurs kritisiert hatte.
Die Liberale hat das Zitat in ein Kompliment
fir sich umgedeutet.

Nach dem FDP-Alleingang von Straf$burg
wird Strack-Zimmermann nun mithsam Ver-
trauen wiedergewinnen miissen. Noch ist
nicht klar, wie viel Macht sie kiinftig haben
wird. Der Verteidigungsausschuss ist bislang
nur ein Unterausschuss des Auswirtigen Aus-
schusses. Er soll im September zu einem ei-
genstiandigen Ausschuss aufgewertet werden,
sobald feststeht, welche Kompetenzen der
neue EU-Verteidigungskommissar haben
wird.

Uber das Aufgabenspektrum des neuen Riis-
tungskommissars entscheidet Ursula von der
Leyen. Strack-Zimmermann hitte also ihren
eigenen Machtzuwachs ausgerechnet der Per-
son zu verdanken, deren zweite Amtszeit sie
vergangene Woche noch verhindern wollte.
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@ M.F. Deubel

Joe Bidens Verzicht

Letzte Chance fur einen Aufbruch

Der Riickzug des US-Prisidenten kommt spit, aber vielleicht nicht zu spit fiir die Demokraten.
Denn Trumps Republikaner tiberlassen ihnen die gesamte Mitte.

s ist das fast zwangsldufige Ende einer Tragddie,

die mit Wiirde wenig, mit amerikanischen Wahl-

kampfmechanismen dafiir viel zu tun hat. US-Pri-

sident Joe Biden blieb am Ende kaum eine Wahl,

als auf seine Kandidatur fiir die Wahlen im No-

vember zu verzichten. Der Druck war zu grof3. In-
nerhalb der vergangenen Wochen waren die demokrati-
schen ParteigrofRen vorsichtig auf Distanz gegangen,
auch aus Respekt vor der Lebensleistung ihres Priasiden-
ten. Dennoch waren ihre Signale unmissverstindlich,
auch Ex-Prisident Barack Obama legte Biden den Ver-
zicht nahe. Denn zu viel steht fir die Demokraten auf
dem Spiel: Neben der Prisidentschaft geht es auch um
die Mehrheiten im Kongress.

Die Uberforderung und die Gebrechlichkeit des 81-jihri-
gen Prisidenten waren zuletzt offensichtlich. Die Serie
an Ausfillen seit der TV-Debatte mit seinem republika-
nischen Herausforderer Donald Trump konnte niemand
mehr ignorieren. Ebenso wenig die Energie und Ge-
schlossenheit, mit der die Republikaner nach ihrem Par-
teitag in Milwaukee in den Endspurt dieses so weltbe-
deutenden Wahlkampfs gehen. Dass es dann doch so
quilend lange gedauert hat, bis sich Biden zu dieser Ent-
scheidung durchringen konnte, mag in dem Pflichtge-
fithl gegeniiber den Parteitagsdelegierten begriindet ge-
wesen sein, die im August in Chicago auf den Conven-
tions fiir Biden stimmen sollten. In jedem Fall grenzte
die Uberzeugung, nur er kénne Trump schlagen, an Hy-
bris. Diesen Glauben hatte er am Ende fiir sich exklusiv.

Ob die Chancen fur Vizeprasidentin Kamala Harris oder
einen der anderen moglichen demokratischen Kandida-
ten wie Gavin Newsom oder Gretchen Whitmer nun
wirklich entscheidend besser stehen als fir Biden, weif
niemand. Die natiirliche Nachfolge wire die Vizeprisi-
dentin. Sie agierte lange Zeit aber ebenso unauffillig wie
gliicklos. In den verbleibenden drei Monaten des Wahl-
kampfs misste sie iber sich selbst hinauswachsen. Ob
sie das kann, ist die entscheidende Frage.

b
Jens Miinchrath leitet das Meinungs-

ressort. Sie erreichen ihn unter:
muenchrath@handelsblatt.com

Aus Sicht der Demokraten bleibt die jetzige Operation
ein Wagnis gigantischen Ausmaf3es. Niemals in der jiin-
geren amerikanischen Geschichte wurde so kurz vor den
Prisidentschaftswahlen ein Kandidat ausgewechselt.
Niemals in der jiingeren Geschichte wurde jemand Kan-
didat, ohne die fiir das amerikanische Wahlsystem so ty-
pischen Strapazen und Reifepriifungen der Vorwahlen
durchgemacht zu haben. Dennoch ist eine neue Kandi-
datin oder ein neuer Kandidat wahrscheinlich die letzte
Moglichkeit, so etwas Aufbruchstimmung zu erzeugen.
Die Entscheidung muss daher schnell fallen, moglichst
noch vor dem Parteitag Mitte August in Chicago. Die
womdglich grofite Chance: In ihrem schon fast religids
anmutenden Rausch geben sich die Republikaner so sie-
gesgewiss, dass sie freimiitig die Mitte komplett rdu-
men. Denn Trump wihlte mit J. D. Vance nicht etwa ei-
ne gemafligte Ergidnzung als Vize, sondern eine radikale,
lediglich jungere Kopie seiner selbst.

Dass es tiberhaupt so weit kommen konnte, haben sich
die Demokraten selbst zuzuschreiben. Eigentlich wollte
Biden nur eine Amtszeit regieren. Zweifel an seinem ge-
sundheitlichen Zustand und seinen kognitiven Fahigkei-
ten hitten ihn darin bestérken sollen. Stattdessen haben
weder Parteifithrung noch Biden selbst es fiir notwendig
erachtet, eine Nachfolge aufzubauen. Dieses Versiaum-
nis wird auf Bidens politischem Erbe lasten. Das ist tra-
gisch, denn seine Prasidentschaft war alles andere als

schlecht. Und seine Leistung steht im Gegensatz zu sei-
nen katastrophalen Popularititswerten. Biden hat sein
Land gut durch die Coronapandemie gebracht. Auflen-
politisch war er, was sein Krisenmanagement im Ukrai-
nekrieg und im Nahostkonflikt angeht, vor allem fiir
Europa ein unverzichtbarer Partner.

Zudem hat Biden so etwas wie eine wirtschaftspolitische
Vision entwickelt. Sie fand ihren Ausdruck in Gesetzen
wie dem weltweit beachteten Inflation Reduction Act.
Diese Politik war zwar nicht unumstritten, erzeugte aber
doch eine erstaunliche Aufbruchstimmung. Die amerika-
nische Volkswirtschaft als Ganzes steht heute wesent-
lich robuster da als die europdische und inzwischen auch
die chinesische Konkurrenz.

Im Gegensatz zu seinem Vorginger ist Biden ein redli-
cher Prisident. Kurz nach dem Attentat auf seinen He-
rausforderer rief er Trump an und entschuldigte sich fir
den Satz, den er zuvor im Wahlkampf geduf3ert hatte:
»Wir miissen Trump ins Visier nehmen.“ So viel An-
stand darf man von Donald Trump nicht erwarten. Die
Kraft allerdings, es mit einem Kandidaten aufzuneh-
men, der sich selbst fiir einen Auserwihlten hilt und den
seine Parteikollegen spitestens seit dem misslungenen
Attentat auch so sehen, fehlt Biden. Ob die neue Kandi-
datin oder der neue Kandidat diese Kraft findet in der
knappen Zeit, die dafiir bleibt — davon hdngt nicht nur
die Zukunft der amerikanischen Demokratie ab, son-
dern auch ein Stiick weit die des Westens.

Das Momentum liegt klar bei den Republikanern. Sie
sind eine Partei, die Reflexion durch Personenkult, Kri-
tikfahigkeit durch Huldigung und Rationalitit durch
Glaubenssitze ersetzt — und damit erstaunlichen Erfolg
hat. Joe Biden hat in seinem langen politischen Leben
viele Kdmpfe gefiihrt — und viele gewonnen. Der Kampf,
den er nicht gewinnen konnte, war der gegen die Zeit.
Den aber kann ebenso wenig Donald Trump gewinnen.
P> Bericht Seite 4
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GenZ

Eigentor fiir Gabriel

Der frithere Vizekanzler beschimpft die junge Generation als faul. Eine Replik.

tinktlich zu Beginn des Som-
merlochs sind mal wieder wir
jungen Leute schuld an allem.
Zumindest daran, dass die
Konjunktur stagniert, Unternehmen
keine Fachkrifte mehr finden und
iiberhaupt Deutschland im Abstieg
begriffen ist. So klingt es beim ehe-
maligen Vizekanzler Sigmar Gabriel
(SPD). Er verband jiingst Generatio-
nen-Bashing mit sozialistischer
Ethik und schrieb auf der Plattform
X:,,Oben wie unten: leisten wollen
immer weniger etwas. Nur tiber die
oben lisst sich schwerer herziehen.*

Der 64-Jahrige fithrte aus: ,,Wer
wohlhabend ist, macht auf Kosten
von Mama und Papa nach der Schule
erst mal ein ,Sabbatical‘ und danach
eine Vier-Tage-Woche.“ Dahinter
steckt kein Karrieretipp, sondern
Gabriels Version von ,,0 tempora, o
mores!“ - seht her, wie Zeiten und
Sitten verrohen.

Doch Gabriels Worte sind ein Einge-
stindnis, die Zeiten nicht mehr zu
verstehen und die jungen Leute erst
recht nicht.

An dieser Stelle daher ein kurzer Er-
klarungsversuch. Nicht alle jungen

Teresa Stiens ist Reporterin im Ressort
Wochenende. Sie erreichen sie unter:
stiens@handelsblatt.com

Leute sind faul. Nicht alle jungen
Leute sind fleiffig. Sie sind aber, wie
alle Menschen, ein Produkt ihrer
Umwelt und der Strukturen, in die
sie hineinwachsen.

Es sind Strukturen, die Menschen
wie Sigmar Gabriel mitgeschaffen
haben. Strukturen, in denen er
selbst fiir die paar Sitzungen seines
Aufsichtsratsmandats mehr Vergi-
tung erhalt als die Vollzeit arbeiten-
de Pflegekraft auf der Neugebore-
nenstation. Unter jungen Menschen
hat sich eine grof3e Skepsis gegen-
iiber diesem System breitgemacht.

Viertagewoche oder Sabbatical sind
auch ein Versuch, sich von diesem

System nicht vereinnahmen zu las-
sen. Wer sich gerade nicht in Lohn-

arbeit befindet, liegt nicht unbedingt
faul in der Hingematte. Wir neh-
men uns die Zeit zu hinterfragen,
welchen Sinn die Arbeit hat, die wir
verrichten sollen, und nehmen dafiir
Lohneinbuflen in Kauf.

Weniger arbeiten zu wollen mag auf
den ersten Blick egoistisch erschei-
nen. Wir konnten aber auch der Ge-
neration Uberstunde vorwerfen, ihr
eigenes materielles Wohlergehen
iiber das des Planeten gestellt zu ha-
ben. Blind gearbeitet zu haben, ohne
sich zu fragen, welchen Mehrwert
diese Arbeit der Gesellschaft eigent-
lich genau bringt.

All das konnte ich Gabriel und den
Babyboomern vorwerfen. Tue ich
aber nicht. Es ldge mir fern, Lebens-
entscheidungen anderer Menschen
zu kritisieren.

Trotzdem an dieser Stelle noch ein
gut gemeinter Ratschlag. Lehrkrifte
werden iiberall gebraucht. Sigmar
Gabriel ist gelernter Gymnasialleh-
rer. Vielleicht konnte er seine Auf-
sichtsratsmandate niederlegen und
sich stattdessen dem Schuldienst zur
Verfligung stellen. Das wire mal ei-
ne Leistung.

Varta

Gau fur Kleinaktiondre

Der Kampf der Glaubiger mit Grof3aktionir und Investor Porsche beginnt erst.

eit drei Jahren gibt es das Unter-

nehmensstabilisierungs- und

-restrukturierungsgesetz (Sta-

RUQG). ,,Das Ding ist als Tiger
gestartet und als Bettvorleger gelan-
det“, sagte Sanierungsexperte
Hans-Joachim Ziems einmal im Ge-
sprach mit dem Handelsblatt - bis er
dessen Vorteile im Fall des Autozu-
lieferers Leoni zu schitzen lernte.
Ob das auch den Verantwortlichen
beim Batteriehersteller Varta gelin-
gen wird, ist noch offen.

Leoni soll als Blaupause dienen. Im
Zuge des Verfahrens stellte der
Grof3aktionar Stefan Pierer 120 Mil-
lionen Euro frisches Kapital zur Ver-
figung und tibernahm einen Teil der
Bankschulden. Die Glaubiger ver-
zichteten auf rund 700 Millionen
Euro. Die freien Aktionire gingen
wegen eines Kapitalschnitts kom-
plett leer aus. Das StaRUG ermog-
licht das.

Die Kleinanleger stehen auch jetzt
bei Varta als Verlierer fest. Genau
genommen waren sie das auch
schon vorher. Denn sie haben

auf den einstigen Borsenliebling ge-
setzt, als sich die Selbstiiberschit-
zung im Erfolg schon abzeichnete.

Martin Buchenau ist Korrespondent in
Stuttgart. Sie erreichen ihn unter:
buchenau@handelsblatt.com

Keiner auf der Welt war vor zehn
Jahren besser bei Knopfbatterien fiir
Headsets und Horgerite als Varta.
Der deutsche Hersteller war fur
Apple unverzichtbar. Das Unterneh-
men wurde mit Fordermillionen von
Bund und Land uberschuttet.

Als Apple Varta fallen lief und giins-
tigere Lieferanten bevorzugte, be-
gannen die Probleme. Gleichzeitig
wollte Varta Antriebsbatterien fir
Elektroautos auf den Markt bringen.
Das war mehr als eine Nummer zu
grofs.

Dazu kommt mit Michael Tojner
ein osterreichischer Investor, der
zwar seit 2007 bei Varta investiert
ist, aber mit Borsengang und An-
teilsverkdufen ein Vermogen ge-

macht hat und immer auch als Auf-
sichtsratschef eine eigene Agenda
verfolgt. Verniinftige Kleinanleger
lassen von so einer Konstellation die
Finger.

Jetzt beginnt das grof3e Hauen und
Stechen zwischen Grof3aktionir
Tojner und dem ,,Weif3en Ritter*
Porsche auf der einen Seite und den
Glaubigern auf der anderen. Wer in-
vestiert wie viel und wer verzichtet
in welchem Maf? auf sein verliehe-
nes Geld? Beide Seiten sind aufei-
nander angewiesen. Verweigern sich
die Glaubiger, geht Varta in die In-
solvenz.

Varta hingegen braucht 75 Prozent
Zustimmung der Gldubiger zum Sa-
nierungsplan. Anders als bei Leoni
sind die bislang nicht in Sicht. Vor
allem die Banken wollen eine wie
auch immer geartete Beteiligung an
der dann neuen und entschuldeten
Varta, um ihre Verluste eines Tages
vielleicht wieder wettmachen zu
konnen. Wie bei Leoni miissen viele
hinter der Sanierung stehen. Aber
anders als Leoni mit seinen Kabel-
biaumen ist Varta nicht systemrele-
vant fiir die Autoindustrie.

P> Bericht Seite 19
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AuBenansichten

Rewe Jiivcher Jeitung

Zum Riickzug von Joe Biden schreibt die
sNeue Zircher Zeitung“:

Biden unterstitzt nun seine Vizeprasidentin Ka-
mala Harris als Nachfolgerin. (...) Aus rechtli-
chen und technischen Grlnden ist es am ein-
fachsten, wenn sie kandidiert. Inr Name steht
bereits auf dem Biden/Harris-Ticket, fur welches
Geldgeber bisher insgesamt 231 Millionen Dol-
lar gespendet haben. (...) Doch trotz des ,Endor-
sement” von Joe Biden ist die Kandidatur von
Kamala Harris nicht in Stein gemeiBelt; Biden
kann den von ihm freigelassenen Delegierten
nicht vorschreiben, flir wen sie am demokrati-
schen Parteitag stimmen sollen. (...) Wenn es
den Demokraten gelingt, eine valable Kandida-
tur in nutzlicher Frist aufzustellen, dann werden
die Karten in diesem Wahlkampf neu gemischt.
Vor einem Monat sah es aus, als ob zwei altern-
de Erzfeinde nochmals gegeneinander antreten
wirden. Die Demokraten mussen nun, unfreiwil-
lig, eine Alternative suchen. Insbesondere fur
die amerikanischen Wéhler der jingeren Genera:
tion sind das gute Nachrichten.

PRAVO

Nach den IT-Ausféllen durch ein fehlerhaftes
Update fiir eine Sicherheitssoftware schreibt
die Zeitung ,,Pravo“ aus Tschechien:

Die IT-Ausfélle waren nicht das Ergebnis eines
Cyberangriffs. Man muss sich nur vorstellen,
was ein gut durchdachter Angriff eines zu allem
entschlossenen Akteurs hatte anrichten kén-
nen. Denn die IT-Systeme waren nicht einmal in
der Lage, einem im Grunde zufalligen Software-
fehler standzuhalten. (...) Der britische Compu-
terexperte Nigel Shadbolt meint, dass man die
Widerstandsfahigkeit durch Diversifikation stei-
gern kdnnte, indem man sich nicht von einem
IT-System abhéangig macht, sondern mehrere
zur Verfligung hat. (...) Der groBe technische
und wirtschaftliche Aufwand einer solchen L6-
sung dirfte ein Problem darstellen. Gibt es flr
einen solchen Schritt angesichts der starken
Monopolisierung im IT-Bereich Uberhaupt eine
Bereitschaft? (...) Eines ist jedenfalls sicher: Ein-
mal mehr konnten wir uns davon Uberzeugen,
wie zerbrechlich die digitale Welt ist. Ganz kann
man sich auf sie nicht verlassen.

S¥RZECZPOSPOLITA

Die polnische ,Rzeczpospolita“ sieht Anzei-
chen, dass Russland wie die angegriffene
Ukraine zu Gesprachen bereit sein konnten:

Das Verhalten der ukrainischen Fihrung erklart
sich aus einer veranderten Stimmung am Dni-
pro. Schon 44 Prozent der Ukrainer denken,
dass es Zeit ist fur Verhandlungen mit Russland
(35 Prozent sind dagegen, 21 Prozent haben kei-
ne Meinung). Nein, das heit nicht, dass die
Ukrainer kapitulieren (...). Es ist eher die Ein-
sicht, dass die militarische und finanzielle Hilfe
des Westens nicht ausreicht, um einen spektaku:
laren Sieg auf dem Schlachtfeld zu erzielen. Nie-
mand am Dnipro redet mehr von einer Offensive
oder wenigstens von einem Halten der Positio-
nen. Auch (Russlands Prasident Wladimir) Putin
hat seine Rhetorik gegentber der Ukraine veran-
dert, und vieles deutet darauf hin, dass er nicht
stark genug ist, die gesamte Ukraine zu beset-
zen. Er beflirchtet eine Revolution, wenn er eine
totale Mobilmachung verkiindet. Seine Mittel
sind nicht unbegrenzt, sonst misste er Artillerie-
munition nicht aus Nordkorea besorgen. All das
zeigt, dass Friedensverhandlungen mit dem
Kreml nur noch eine Frage der Zeit sind.
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ie Ampelkoalition hat den Vorschlag
unterbreitet, auslandischen Fachkriften
tempordre steuerliche Anreize zu gewih-
ren. Daraufhin folgten Tage der Entriis-
tung iber die vermeintliche soziale Unge-
rechtigkeit gegentiber deutschen Steuer-
zahlern. Statt sich an der vermeintlich
schlechten Idee der Steuerrabatte abzuar-
beiten, sollten wir aber vielleicht besser
den Kern der Debatte verstehen: Warum
bleiben so viele offene Stellen fiir hochqua-
lifizierte Fachkrifte in Deutschland unbe-
setzt?

Im Berliner Online-Reiseunterneh-

men Getyourguide, das ich mitgegriindet
habe, arbeiten heute knapp 1000 Mitarbei-
ter, die meisten in hochspezialisierten
Berufen wie Softwareentwicklung, Data
Science, Produktmanagement oder
Design. Mehr als 90 Prozent dieser Fach-
krafte stammt nicht aus Deutschland und
mussten fiir Getyourguide nach Berlin zie-
hen. In unserem Biiro trifft man auf einen
bunten Mix von Menschen aus anderen
Staaten der Europaischen Union (EU),
Indien, Brasilien, dem Nahen Osten sowie
den USA und dem Vereinigten Konig-
reich. Diese Diversitit ist eine Tugend, die
aus der Not heraus geboren wurde: In
Deutschland gibt es viel zu wenige Fach-
krifte fiir Softwareunternehmen.

Der demografische Wandel und der
enorme Digitalisierungsdruck auf unseren
Staat, den Mittelstand und die Dax-Kon-
zerne verschirfen den Engpass. Unser
ohnehin iiberfordertes Bildungssystem
kann diese Liicke bei Weitem nicht schlie-
Ren. Es ist unstrittig, dass in der kommen-
den Dekade ein deutlicher Anstieg der
qualifizierten Migration ein wichtiger
Hebel zur Milderung des Problems sein
wird. IThrem schlechten Ruf zum Trotz hat

|
|

Arbeiten bei der
Deutschen Bahn: Seit
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den Hauptbahnhof
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— Gastkommentar —

Steuerrabatte fur auslandische
Fachkrdfte sind besser als ithr Ruf

Es kann fiir deutsche Steuerzahler nur von grofdtem Interesse sein, dass sich qualifizierte Migranten fiir Deutschland
entscheiden. Die Aussicht auf gutes Gehalt ist global das wichtigste Entscheidungskriterium. Von Johannes Reck

die Ampel begonnen, im Bereich der quali-
fizierten Migration unsere Wettbewerbsfi-
higkeit gegeniiber den Technologiezen-
tren im Silicon Valley oder in London zu
stirken. Der erste wichtige Schritt war die
Reform der Mitarbeiterkapitalbeteiligun-
gen, die es jungen deutschen Unterneh-
men ermdglicht, Aktien an ihre Mitarbei-
ter auszugeben und sie am Erfolg teilha-
ben zu lassen.

Auch das neue Einwanderungsgesetz ist
ein wichtiger Meilenstein. Diesen einge-
schlagenen Weg miissen wir mutig weiter
beschreiten und unser Land attraktiv fiir
die klugsten Kopfe machen. Mittelfristig
gehoren die Verbesserung unseres Schul-
und Bildungssystems, mehr Kitaplatze,
der Ausbau der 6ffentlichen Infrastruktur
und die Schaffung von deutlich mehr
Wohnraum in urbanen Ballungsgebieten
dazu.

All diese Mafdinahmen werden realisti-
scherweise eher tiber einen Zeitraum von
einer Dekade umsetzbar sein. Genau
diese Zeit haben wir nicht mehr, um in
Deutschland eine umfassende Wende zu
mehr Wirtschaftswachstum hinzubekom-
men. Deshalb sollten wir kurzfristig die
Migrationsprozesse entbiirokratisieren
und digitalisieren. Ebenso ist es sinnvoll,
steuerliche Anreize fir Fachkrifte zu bie-
ten, um sie fur deutsche Unternehmen zu
gewinnen.

Diesen Vorschlag der Bundesregierung

mit dem Argument der sozialen Gerechtig-
keit zu torpedieren, ist kurzsichtig. Die
Fachkrifte, die wir in Deutschland drin-
gend brauchen, haben die Wahl, ob sie in
San Francisco, London, Ziirich oder Berlin
arbeiten. Ihre Fihigkeiten und ihr Know-
how sind international hochst gefragt.

Der Autor

Johannes Reck
ist Griinder und CEO von
Getyourguide.
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Andere Linder bieten genau solche steuer-
lichen Anreize, wiahrend in Deutschland
Fachkrifte grofitenteils den Spitzensteuer-
satz zahlen und wichtige Beitragszahler in
unserem Sozialsystem sind. Natiirlich sind
die Lohnaussichten nicht das einzige Kri-
terium bei der Standortwahl. Basierend
auf meiner Erfahrung von Hunderten
Gespriachen mit Fachkriften aus der Tech-
nologiebranche, ist und bleibt es jedoch
das wichtigste Entscheidungskriterium.
Deshalb ist es im hochsten Interesse des
deutschen Steuerzahlers, dass qualifizierte
Migranten sich fiir Deutschland entschei-
den. Wir sollten ihnen den roten Teppich
ausrollen, anstatt eine Neiddebatte anzu-
zetteln.

Dies fithrt zum Kern der Debatte: Was ist
gerecht? Fiir mich ist eine starke Wirt-
schaft der Treibstoff im System der sozia-
len Gerechtigkeit. In Deutschland haben
wir jahrzehntelang von der Substanz
gelebt, einen groflen Sozialstaat aufge-
baut und kaum Unternehmertum und
Innovation geférdert. Wenn wir jetzt
nicht bereit sind, pragmatische Kompro-
misse einzugehen, um das Wirtschafts-
wachstum wieder in Schwung zu bringen,
wird das Ergebnis nicht mehr soziale
Gerechtigkeit, sondern eine immer gro-
Rere soziale Spaltung sein.

Wir sollten die qualifizierte Migration als
eine einzigartige Chance fiir Deutschland
und Europa begreifen. Wenn wir es schaf-
fen, die kliigsten Kopfe der Welt von unse-
rem liberalen und offenen Gesellschaftsmo-
dell zu Giberzeugen und ihnen starke
Anreize bieten, zu uns zu kommen, dann
wird uns das helfen, aus der momentanen
Stagnation herauszukommen und einen
wettbewerbsfihigen Wirtschaftsstandort
aufzubauen.

Moritz Frankenberg/dpa, GetYourGuide



Fakten
n.()ch.me SO
wichtig

Jetzt informieren:

Handelsblatt

Substanz entscheidet.

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




* Unternehmen

Lazar Backovic, Sabine Gusbeth
Dusseldorf, Peking

eutschlands grofiter Autohersteller

Volkswagen hat am Montag neue De-

tails zur Kooperation mit seinem chi-

nesischen Partner Xpeng bekannt gege-

ben. Damit stellt er wichtige Weichen

fir die problembehaftete Software-
Strategie des Dax-Konzerns.

Die beiden Autohersteller wollen bis 2026
zusammen eine neue Elektronikarchitektur
entwickeln, die die bestehenden Betriebssyste-
me aller Elektroautos der Marke Volkswagen
in China ablost. Die neue Software soll auch in
gemeinsamen Fahrzeugen von VW und Xpeng
zum Einsatz kommen, deren Marktstart ab
2026 anvisiert ist.

Von der neuen Elektronikarchitektur ver-
spreche man sich nicht nur, die eigene Wettbe-
werbsfihigkeit in China zu stirken, erklérte der
zustindige China-Vorstand Ralf Brandstitter.
Insgesamt will VW mithilfe der Xpeng-Koope-
ration ein Drittel der Entwicklungszeit und bis
zu 40 Prozent der Kosten reduzieren.

Wie das Handelsblatt aus Konzernkreisen
erfuhr, konnte das Vorgehen in dhnlicher Form
mit anderen Partnern auch in der westlichen
Hemisphire Schule machen. ,,Der Xpeng-Deal
ist eine Blaupause fiir die gesamte Software-
strategie des Konzerns“, heifit es von einem
hochrangigen Manager.

Um Tempo zu machen und den Anschluss
zur Konkurrenz nicht zu verlieren, setzt Kon-
zernchef Oliver Blume anders als sein Vorgin-
ger Herbert Diess verstirkt auf Kooperationen.
In China gehort neben Xpeng auch Horizon
Robotics im Bereich des automatisierten Fah-
rens und Thundersoft fiir das Infotainment zu
den derzeitigen Partnern. Im Westen hat der
VW-Konzern kiirzlich die Griindung eines
Funf-Milliarden-Dollar-Joint-Ventures mit
dem US-Elektro-Pick-up-Hersteller Rivian an-
gekiindigt. Auch hier steht die Entwicklung ei-
ner gemeinsamen Elektronikarchitektur im
Vordergrund.

Die neue Architektur fiir den chinesischen
Markt wird im konzerneigenen Entwicklungs-
zentrum in Hefei entwickelt. Angefithrt wird
das Projekt von VWs kriselnder Softwareein-
heit Cariad. Volkswagen behilt die Kontrolle
iiber den Programmcode, kann aber gleichzeitig
von Xpengs Know-how in Sachen Software
profitieren. Xpeng hat in dem Feld unter Chi-
nas E-Autobauern einen guten Ruf.

Die Software der Fahrzeuge gilt als eine der
grofiten Baustellen fiir den Konzernvorstand
um CEO Blume. Bislang ist Cariad dafiir zu-
standig, Software und Hardware von Lieferan-
ten in die Betriebssysteme des VW-Konzerns
zu integrieren. Weil es dabei in den vergange-
nen Jahren immer wieder Verzogerungen ge-
geben hatte, wurde der Produktionsstart stra-
tegisch wichtiger Autos wiederholt nach hinten
verschoben. So sollte beispielsweise der elek-
trische Macan, den der Sportwagenbauer Por-
sche dieses Jahr auf den Markt gebracht hat, ur-
sprunglich bereits Ende 2021 vorgestellt wer-
den. Auch Audi musste den Marktstart seines
in diesem Jahr prasentierten Elektro-SUV Q6
e-tron mehrmals verschieben.

VW-Rivian-Architektur soll
in 36 Monaten fertig werden

Der Volkswagen-Konzern hat 700 Millionen
Dollar in Xpeng investiert und hilt 6,85 Pro-
zent an dem Start-up. Beide Unternehmen ent-
wickeln bereits eine Fahrzeugplattform fiir den
chinesischen Markt, der Schritt jetzt vertieft die
Partnerschaft. Xpeng und VW hatten bereits im
April ein Betriebssystem fiir China ab 2026 in
Aussicht gestellt, aber keine Details zu Tech-
nologie und Zuschnitt genannt.

Wie die Unternehmen nun erklirten, soll
die neue Elektronikarchitektur namens ,,China
Electronic Architecture“ (CEA) mit weniger
Steuergeriten auskommen als aktuelle Elektro-

Autoindustrie
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Volkswagen probt in
China den Neustart

Die VW-Software gilt in China als schwer verkauflich. Nun bekommen die ID-Modelle
dort ab 2026 ein neues Betriebssystem — mithilfe des heimischen Partners Xpeng.

nikarchitekturen. Damit lassen sich kiinftig ein-
facher als bislang Updates drahtlos ,,over the
air“ aufspielen. Zudem gelten die Architektur
und Anwendungen als weniger fehleranfillig,
wenn weniger Rechner verbaut sind.

VW arbeitet mit dem US-Partner Rivian an
einer Software nach dem gleichen Prinzip. Kon-
zernchef Blume hatte vor Investoren erste
Fahrzeuge aus dem Deal fiir ,,Mitte der zweiten
Hilfte des Jahrzehnts“ angekiindigt. In Kon-
zernkreisen ist von 36 Monaten fiir ein gemein-
sames Betriebssystem die Rede.

Eines der Fahrzeuge, die als erste von der
Software-Allianz mit Rivian profitieren sollen,
ist demnach der Porsche-Siebensitzer mit dem
Arbeitstitel ,,K1“, der frithestens ab 2027 in
Leipzig vom Band laufen soll. Dieser steht tech-
nisch auf der in diesem Jahr gelaunchten Fahr-
zeugplattform PPE, auf der auch der E-Macan
und der Q6 e-tron basieren. Spéter soll ein Up-
grade der Rivian-Software auch in Autos der
konzernweiten Einheitsplattform SSP laufen.

Allerdings hatte das Management nach In-
formationen des Handelsblatts aus Konzern-
kreisen zuletzt mehrere geplante Produktan-
laufe der SSP nach hinten geschoben. Zuerst
hatte das ,Manager Magazin® dariiber berich-
tet.

Volkswagens grifite Markte

Zahl der ausgelieferten Fahrzeuge des VW-Konzerns

Auslieferungen

im ersten Halbjahr Anderung
Region 2023 2024 in Prozent
Europa 1.896.700 1.932.500 A +1,9%
China 1.451.900 1.345.100 N -7,4%
Nordamerika 458.700 495.200 A +79%
Stidamerika 221.300 255.300 A +154 %
Afrika* 172.400 175.400 A +1,7%
Asien-Pazifik / 171.000 144.500 N -155%
Rest der Welt
Gesamt 4.372.000 4.348.000
Auslieferung von 62.400 90.600 A +45,2 %

E-Autos nach China

HANDELSBLATT

*inkl. Naher Osten ¢ Quelle: Unternehmen
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Mit den neuen Elektronikarchitekturen will
Volkswagen erste Schritte in Richtung eines
softwaredefinierten Fahrzeugs gehen, bei dem
der Programmcode und nicht mehr Motorisie-
rung und Karosserie des Fahrzeugs am Anfang
der Entwicklung stehen. Diesen Anspruch pro-
pagieren Autobauer weltweit schon seit Linge-
rem, konnten ihn aber bislang nur ansatzweise
in die Realitit umsetzen.

Die Deals mit Xpeng in China und Rivian
sind auch ein Teileingestindnis, dass die der-

ID.Unyx, VW-Konzernchef
Blume: Der Marktanteil im
wichtigsten Auslandsmarkt
China ist geschrumpft.

zeitigen Softwarearchitekturen nur bedingt
wettbewerbsfihig sind. ,,Ohne hohe Rabatte
kriegen wir die Autos so in China nicht mehr
verkauft“, heif3t es von einem Manager.

Der VW-Konzern hatte auf seinem wich-
tigsten Absatzmarkt nach eigenen Angaben
1,35 Millionen Fahrzeuge an Kunden ausgelie-
fert, etwa sieben Prozent weniger als im Vor-
jahr. Bei den Elektroauto-Auslieferungen
konnte der Konzern mit gut 90.000 Fahrzeu-
gen zwar deutlich zulegen. Allerdings liegt der
Konzern damit chinaweit bei reinen Elektroau-
tos bei um die drei Prozent Marktanteil. Bereits
2023 hatte die Marke Volkswagen erstmals seit
Jahrzehnten ihre Marktfithrerschaft in China
verloren, die meisten Autos verkauft in China
aktuell der lokale Hersteller BYD.

Um die Zeit bis zur nichsten Softwaregene-
ration zu iiberbriicken und Marktanteile zu-
rickzugewinnen, hatte VW am Mittwoch in
Hefei den Marktstart des ID.Unyx gefeiert.
Dieser basiert allerdings noch nicht auf der neu-
en China-Plattform und hat auch noch die alte
Elektronikarchitektur an Bord.

Nicht nur die Kernmarke VW kiampft in
China mit Problemen. Der Absatz der Luxus-
tochter Porsche ist auf dem wichtigen Markt im
ersten Halbjahr um ein Drittel eingebrochen.
Unter chinesischen Hindlern war angesichts
des Absatzeinbruchs der Unmut iiber das Ma-
nagement gewachsen. Wie am Samstag be-
kannt wurde, tauscht der Konzern deshalb den
China-Chef aus. Michael Kirsch soll durch den
bisherigen Porsche-Deutschland-Chef Alexan-
der Pollich ersetzt werden.

Volkswagen AG, Bloomberg

VARTA

Batteriehersteller

Varta muss sich von
Schulden befreien

Der angeschlagene Batteriehersteller kimpft ums Uberleben. Derzeit
liegen zwei Rettungspline vor. Die Aktionire diirften leer ausgehen.

Martin Buchenau, Axel Hopner
Stuttgart, Mlnchen

er finanziell angeschlagene Batte-
riehersteller Varta will mit einem
radikalen Schnitt seine hohe Ver-
schuldung in den Griff bekom-
men. Das Unternehmen aus Ellwangen
hat daher am Sonntagabend ein vorin-
solvenzliches Sanierungsverfahren an-
gemeldet. Die fast 500 Millionen Euro
schwere Schuldenlast miisse deutlich
reduziert werden, dazu sei frisches Ka-
pital von knapp 100 Millionen Euro nd-
tig, sagte der als Sanierer an Bord gehol-
te Vorstandschef Michael Ostermann.

Einer von zwei konkurrierenden
Vorschligen sei eine gemeinsame Ka-
pitalspritze des bisherigen Grof3aktio-
nirs Michael Tojner sowie des Sport-
wagenbauers und Varta-Kunden Por-
sche und weiterer Investoren. Der
andere komme von den Gliubigern.
Welche Losung zum Tragen komme,
seinoch offen, sagte Ostermann. ,,Am
Ende ist mir wichtig, dass wir eine gute
Losung fiir Varta haben.“ Die bisheri-
gen Aktionare wiirden in beiden Fillen
leer ausgehen.

Anleger reagierten mit einem Aus-
verkauf. Zum Handelsstart am Montag
brachen die Aktien um fast 80 Prozent
auf ein Rekordtief von 2,10 Euro ein.
Freitag waren die Anteile der Aktionire
noch 440 Millionen Euro wert.

Wie kam es zu der Schieflage?

Der traditionsreiche Konzern steckt
seit Lingerem in der Krise. Die Nach-
frage nach kleinen Lithium-Ionen-
Knopfzellen etwa fiir Kopfhorer
schwankt stark, und die Nachfrage nach
Energiespeichern fiir den Strom aus So-
laranlagen war Unternehmensangaben
zufolge zuletzt unerwartet ,,erheblich*
eingebrochen. Varta hatte sich bei den
Knopfzellen komplett auf den Grof3-
kunden Apple etwa durch eine Werks-
erweiterung ausgerichtet. Auch beim
Einstieg in das Geschift mit Antriebs-
batterien fiir Autos hatte sich Varta mit
einem Auftrag fiir Porsche ibernom-
men.

Was ist ein StaRUG-Verfahren?

Das Unternehmensstabilisierungs- und
-restrukturierungsgesetz (StaRUG) gibt
es seit drei Jahren. Mit dem Verfahren
soll verhindert werden, dass ein opera-
tiv lebensfihiges Unternehmen in die
Pleite rutscht. Dabei kann der Wider-
stand einzelner Glaubiger, aber auch
der Aktiondre ausgehebelt werden.
Umstritten ist das Gesetz, weil die Ak-
tiondre mit einem Totalverlust daste-
hen koénnen.

Als Musterbeispiel sehen die Bera-
ter von Deloitte den Fall Leoni an: Fiir
die Autoindustrie galt der angeschlage-
ne Bordnetzspezialist als systemrele-
vant. Im Zuge des Verfahrens stellte
Grof3aktiondr Stefan Pierer 120 Millio-
nen Euro frisches Kapital zur Verfii-
gung und Gibernahm einen Teil der
Bankschulden. Die Glaubiger verzich-

Varta-Knopfzellen: Die Nachfrage nach Batterien des Unternehmens schwankt stark.

teten auf rund 700 Millionen Euro,
freie Aktiondre gingen leer aus.

Was bedeutet das fiir Aktionire
und Glaubiger?

Die Varta-Aktionére wiirden nach bei-
den Vorschligen ihre Anteile verlieren.
,Das st ein Schlag gegen die Aktionars-
kultur®, sagte Daniela Bergdolt, Ge-
schaftsfithrerin der Deutschen Schutz-
vereinigung fiir Wertpapierbesitz, dem
Handelsblatt. Der Gesetzgeber miisse
Schutzmafinahmen zugunsten der
Kleinanleger in das Verfahren einbauen.
Aber auch die Gldubiger miissen ei-
nen GrofSteil ihrer Gelder abschreiben.
Bei einigen regt sich deshalb Wider-
stand. Die Moglichkeit, nach dem Ka-
pitalschnitt weiter am Unternehmen
beteiligt zu sein, bliebe dem bisherigen
Mehrheitsaktionér Tojner und Porsche
vorbehalten. Dies widerspreche einer
fairen Gleichbehandlung, heifdt es aus
Glaubigerkreisen. Der Plan der Kredit-
geber sieht daher vor, dass Schulden ge-
gen Anteile an einer neuen Varta ge-
tauscht werden Ihre Vorschlige, die be-
reits seit einiger Zeit vorlidgen, seien
bisher nicht ausreichend gewiirdigt
worden, hief3 es in den Kreisen.

Welche Rolle spielt Porsche?

Porsche soll der ,,weif3e Ritter* sein, al-
so ein Investor, der Geld in ein ange-
schlagenes Unternehmen steckt. Der
Sportwagenbauer steht flir eine gewisse
Finanzkraft und konnte andere Inves-
toren motivieren, sich auch zu beteili-
gen. Noch laufen die Gespriche. Fiir die
VW-Tochter geht es vor allem um die
grofden Lithium-Ionen-Batteriezellen,
die im nichsten Porsche 911 GTS ver-
wendet werden sollen. Porsche hatte
bereits signalisiert, die Mehrheit an der
Varta-Tochter V4Drive zu iiberneh-
men, die Autobatterien bislang aus-
schlieflich fiir Porsche herstellt.
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Was sagt GroBaktionar Tojner?
Michael Tojner halt rund 50 Prozent
der Anteile an Varta und ist auch Auf-
sichtsratschef. Er sieht ein Sanierungs-
verfahren als einzige Moglichkeit, dem
Unternehmen eine positive Perspekti-
ve zu geben. Wichtigstes Ziel sei es
gewesen, die Schuldenlast zu reduzie-
ren. Um neue Marktfelder zu erschlie-
f3en und die laufende Geschaftstitig-
keit zu stabilisieren, reiche die Versor-
gung des Unternehmens mit
zusitzlichem Kapital nicht aus. ,,Diese
Entscheidung ist mir harten Ein-
schnitten verbunden - auch ich verlie-
re im Zuge der nun gestarteten Sanie-
rung den gesamten Aktienwert", sagte
Tojner.

Varta war fir ihn allerdings lange
ein gutes Geschift. Seine Unterneh-
mensgruppe, zu der auch noch die Alu-
flexpack AG und Montana Aerospace
gehoren, erzielte 2023 knapp zwei Mil-
liarden Euro Umsatz.

Wie geht es bei Varta weiter?

Es diirfte ein hartes Ringen zwischen
Tojner und Porsche einerseits sowie
Banken und Hedgefonds andererseits
geben. ,Ich bin angetreten, Varta zu
retten. Das ist mir eine Herzensangele-
genheit®, erklirte Firmenchef Oster-
mann. Eine hohe zweistellige Millio-
nensumme sei die Voraussetzung da-
fuir, dass Varta von den Gutachtern eine
positive Fortflihrungsprognose bekom-
me. Diese wiederum sei die Basis, um
eine Insolvenz zu vermeiden.

Tojner wiirde laut dem Plan gut die
Hilfte beisteuern und damit die Mehr-
heit behalten, der Rest konnte von Por-
sche kommen. Damit wire das Unter-
nehmen bis 2027 durchfinanziert. Bis
das Sanierungskonzept umgesetzt sei,
werde es mindestens bis in die zweite
Augusthilfte dauern, erklirte Varta.
Mit Agenturmaterial
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Florian Kolf, Michael Scheppe DUsseldorf

eutsche Unternehmen verschenken im di-

gitalen Vertrieb von Produkten und

Dienstleistungen ein Umsatzpotenzial in

Milliardenhohe. So sind nach einer Studie

der Unternehmensberatung Accenture,
die dem Handelsblatt exklusiv vorliegt, knapp 90
Prozent aller Websites nicht barrierefrei. Das
heif3t, sie sind fiir Menschen mit Behinderung
nicht oder nur schlecht zugéinglich.

»Wer seine digitalen Angebote nicht barrie-
refrei zuginglich macht, dem entgeht ein riesiges
Kundenpotenzial“, mahnt Accenture-Beraterin
Anke Lenz. Menschen mit Behinderung repra-
sentierten in der EU eine Kaufkraft von 2,3 Bil-
lionen Euro pro Jahr. Allein in Deutschland haben
12,4 Millionen Menschen eine Behinderung. Sie
sind beispielsweise darauf angewiesen, dass sich
ein Onlinebanking rein mit der Tastatur bedienen
lisst oder dass sich im Webshop die SchriftgroRe
verdndern lasst.

Zusitzlich drohen den Unternehmen bald
empfindliche Strafen, wenn sie ihren digitalen
Vertrieb nicht barrierefrei gestalten. In knapp ei-
nem Jahr tritt das Barrierefreiheitsstirkungsge-
setz (BFSG) in Kraft, das klare Mindeststandards
vorschreibt, die auch Gberprift werden. ,,Im
schlimmsten Fall kann die Marktiiberwachung ei-
ne Website sperren, wenn sie nicht barrierefrei
ist“, warnt Inklusionsexpertin Lenz.

Bei einer Umfrage des Handelsblatts unter
groflen Handels-, Touristik und Finanzunterneh-
men riumten viele Konzerne ein, dass sie derzeit
noch nicht die kiinftig vorgeschriebenen Stan-
dards erftillen. Das gilt etwa fur digitale Angebote
von Media-Markt-Saturn, der Deutschen Bahn
oder der Deutschen Bank.

Die Otto Group bezeichnet die Umsetzung
als ,,sehr aufwendiges Mammutprojekt, weil
man eine so grof3e Organisation erst einmal in die
Lage versetzen miisse, Fehler und Barrieren auf
den digitalen Angeboten zu erkennen — und dann
zu beseitigen. Auch Zalando spricht von einem
»komplexen Projekt“, an dem der Héandler zu-
sammen mit externen Beratern arbeitet.

Die Allianz teilt mit, sie arbeite ,,seit Linge-
rem und mit Hochdruck daran®, die Homepage
barrierefrei zu gestalten. Fiir die Unternehmen ist
das Vorhaben mit hohen Kosten verbunden. So
hat die Lufthansa fir die Umstellung einen Mil-
lionenbetrag veranschlagt.

Nur ein Fiinftel der Webshops ist
zumindest teilweise barrierefrei

Ein Schlaglicht darauf, wie viel fiir die Unterneh-
men noch zu tun ist, wirft ein aktueller Test der
Organisation ,,Aktion Mensch* zusammen mit
Google. Geschulte Tester haben dabei die 71
meistbesuchten Shopping-Portale auf Barriere-
freiheit untersucht — mit teils erniichternden Er-
gebnissen. So ist nur ein Fiinftel der untersuchten
Webshops zumindest in Teilen barrierefrei.
Eine grof3e Hiirde: Die meisten Seiten sind
nicht verniinftig ausschlieflich mit der Tastatur
anstelle der Computermaus zu bedienen. Dies ist
jedoch fiir viele Menschen mit Behinderung eine
Grundvoraussetzung, um ein digitales Angebot
nutzen zu kénnen. Bei der Bedienung mit Tasta-
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Mindeststandards fiir Barrierefreiheit

Viele Firmenwebsites
konnten bald abgeschaltet

werden

Alle Unternehmen sind bald gesetzlich verpflichtet, digitale Produkte fiir Menschen
mit Behinderung einfach zuginglich zu machen. 90 Prozent bieten das bisher nicht.
Thnen drohen hohe Strafen. Laut Experten gehen zudem Milliardenumsitze verloren.

tur ist hiufig nicht erkennbar, auf welchem Ele-
ment der Seite sich der Nutzer gerade befindet.
Auch eine falsche oder unlogische Tab-Reihen-
folge macht es fiir Menschen mit eingeschrink-
tem Sehvermoégen unméglich, sich durch die
Webshops zu navigieren. Sogenannte Screenrea-
der, die blinden Menschen Webseiten vorlesen,
sind dann nicht nutzbar.

Dabei sei es doch im eigenen Interesse der
Anbieter, dies zu dndern, wundert sich Christina
Marx von der ,,Aktion Mensch®. Sie ndhmen
nicht nur in Kauf, dass sie potenzielle Kunden

Steigendes Risiko im Alter

Menschen mit Behinderung in Europa
in der jeweiligen Altersgruppe

Anteil 2022 in Prozent
0224

26,9 %

0 14,7 %

16-19 20-24 25-34 35-44 45-64 Ab 65 J.

Barrierefreiheit: Zu wie viel Prozent die
Unternehmen die Mindestanforderungen?

erfullen, nach Branchen
39,94

Kommunikation und Medien
|

Versicherung 45,0 %
Einzelhandel 48,8 %
Energie 56,4 %
Reise 61,1%
Automobil 62,3 %
Gesundheit 71,0 %
Finanzdienstleistungen 76,1 %

HANDELSBLATT - 1) Standard AA nach dem Barrierefreiheitsstarkungsgesetz; Durchschnittswerte « Quellen: Eurostat, Accenture

Prozent
aller Websites sind fir Men-
schen mit Behinderung nicht
oder nur schlecht zuganglich.

Quelle: Accenture-Studie
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ausschlief3en. ,,Von einem einfachen und kom-
fortablen Zugang zu Websites profitieren alle,
betont sie.

Dazu kommt: Wenn eine Website barriere-
frei ist, schneidet sie bei der Sichtbarkeit fir Such-
maschinen deutlich besser ab.

Thomas Miiller, Experte fiir Webdesign bei
der Agentur Accenture Song, rit: ,,Unternehmen
sollten besser heute als morgen eine Bestandsauf-
nahme machen, wo sie stehen.” Ein Angebot bar-
rierefrei zu machen, greife haufig tief in die Struk-
tur der Website ein. ,, Das bedeutet einen Auf-
wand, den Unternehmen auf keinen Fall
unterschitzen durfen®, betont er.

Was Unternehmen droht, die die Vorgaben
nicht einhalten, zeigt ein Blick in die USA. Dort
ist Barrierefreiheit von Websites durch den
»2Americans with Disability Act“schon lange Vor-
schrift - und Klagen von Betroffenen gehoéren
entsprechend zum Alltag.

So musste beispielsweise der Supermarktbe-
treiber Target zwolf Millionen US-Dollar zahlen,
weil seine Website fiir Behinderte nicht komplett
zuginglich war. Auch Domino’s Pizza wurde von
einem Blinden verklagt, weil er online keine Pizza
ordern konnte. Insgesamt gab es in den USA im
vergangenen Jahr nach einem Report von Usab-
leNET, einem Anbieter der Unternehmen bei der
Umsetzung dieses Themas unterstiitzt, iiber
4600 entsprechende Gerichtsverfahren — eine
Verdopplung der Fille seit 2018.

,,2Unternehmen sollten nicht darauf vertrauen,
dass Verstofie nicht entdeckt werden®, warnt Be-
raterin Lenz. Denn nicht nur Betroffene, sondern
auch Verbinde und sogar Konkurrenten kénnen
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Hilfe bei der Bestellung: Flr
Menschen mit Behinderung ist
der Zugriff auf Webshops nicht

immer gegeben.

Wer seine
digitalen Angebote
nicht barrierefrei zu-
ganglich macht, dem
entgeht ein riesiges
Kunden-
potenzial.

Anke Lenz

Accenture-
Beraterin

E+/Getty Images

in Deutschland kiinftig Beschwerden bei der
Marktiiberwachung einreichen.

Was fiir Unternehmen ab dem 28. Juni 2025
rechtlich vorgeschrieben ist, kénnen sie in den in-
ternational anerkannten Web Content Accessi-
bility Guidelines (WCAG) nachlesen. Die dort
prizisierte Konformititsstufe AA ist der Min-
deststandard, den das Gesetz vorschreibt. Eine
extra dafuir eingerichtete staatliche Marktiiberwa-
chung wird die Einhaltung priifen.

,,Grof3e Probleme gibt es heute noch im visu-
ellen Bereich, beispielsweise bei den verwendeten
Schriften oder bei mangelnden Kontrasten®, sagt
Webdesign-Experte Miller. Stoérend sind auch
Werbebanner, die sich tiber wichtige Elemente
legen und sich schwer wegklicken lassen. Genau
an solchen Punkten arbeitet der Hindler Zalan-
do. In einer ersten Phase, die im Oktober abge-
schlossen sein soll, soll der Webshop fiir Tasta-
turnavigation und Bildschirmlesegerite zuging-
lich gemacht werden. Bis spitestens zum
Sommer will der Modehindler weitere barriere-
freie Funktionen einrichten wie besseren Farb-
kontrast, Dunkelmodus und anpassbare Schrif-
ten.

Die Deutsche Bahn hatte zunichst , konzern-
iibergreifend alle Geschiftsfelder zum BFSG sen-
sibilisiert“. Vergangenen Sommer hatte der Kon-
zern eine interne Leitlinie zur Umsetzung he-
rausgegeben. Die Otto Group hat die Phase der
Bestandsaufnahme schon seit einiger Zeit hinter
sich. Jetzt konzentriert sie sich vor allem darauf;
ihre App barrierefrei zu gestalten, weil man da-
riber die meisten Kunden erreiche. Die Hambur-
ger Uiberarbeiten aber auch den Webshop Ot-
to.de. Nach eigenen Angaben habe man derzeit
60 Prozent des Weges zuriickgelegt. Der Hindler
gibt sich zuversichtlich, bis zum Stichtag die An-
forderungen umgesetzt zu haben.

Lufthansa hat in einem ersten Schritt betei-
ligte Personen wie Entwickler, Designer und
Texter aufgeklart und geschult. Schon 2016 hatte
der Konzern seine Website anpassen miissen, um
Vorgaben des US-Verkehrsministeriums zu ge-
ntigen. Die Airline Giberpriift gerade, inwieweit
weitere Anpassungen notig sind, um den , leicht
abweichenden Anforderungen des Barrierefrei-
heitsstirkungsgesetzes® gerecht zu werden.

Die Commerzbank setzt auch auf die Bera-
tung von eigenen Mitarbeitern mit Einschrin-
kungen, um die digitalen Angebote barrierefrei
zu gestalten. ,Das gibt uns die Moglichkeit, Pro-
zesse immer wieder aus Sicht der Zielgruppe zu
beleuchten®, erklart eine Sprecherin.

Technische Umsetzung der
Barrierefreiheit ist kompliziert und teuer

Nachdem das IT-Personal geschult und die Pro-
bleme identifiziert wurden, sind viele Konzerne
gerade dabei, die Vorgaben technisch zu imple-
mentieren. Das ist fiir die meisten Unternehmen
der schwierigste Teil. ,,Je mehr Vielfalt und Wild-
wuchs ein Unternehmen in seinen Systemen und
Programmen hat, desto aufwendiger und teurer
wird die Umstellung auf Barrierefreiheit®, sagt
auch Webdesign-Experte Miiller.

Rund 50 Prozent der Barrieren sind automa-
tisiert aufspiirbar, so seine Erfahrung. Sehr vie-
les aber muss hiandisch gemacht werden. So
sieht der Touristikkonzern Tui den grofiten
Einsatz ,bei der Uberarbeitung bestehender
Funktionalititen, da dies nur begrenzt automa-
tisiert erfolgen kann“. Auch die Commerzbank
spricht angesichts der vielfiltigen Onlineange-
bote von ,,Anpassungen an vielen Schnittstel-
len®.

Ebenso liegt fiir die Allianz die grofite He-
rausforderung in der technischen Umsetzung.
Diese werde noch Zeit in Anspruch nehmen. Der
Versicherer hat zunéchst alle Grafiken und Texte
auf seiner Homepage auf Barrierefreiheit iiber-
priift. Das sei nun abgeschlossen. ,,Hinzu kom-
men im Anschluss die laufende Einhaltung der
Vorgaben und die regelmafige Prifung.“

Tatsdchlich miissen Unternehmen kiinftig
immer wieder testen, ob neue Funktionen auf
deren Websites und Apps auch barrierefrei sind.
,,Die Markttiberwachung wird regelmif3ig Stich-
proben durchfithren®, erklart Inklusionsexpertin
Lenz. ,Die Unternehmen sind aber auch selbst
verpflichtet, ihre eigene Website auf Barrierefrei-
heit zu testen und dies zu dokumentieren.

Postbank-Filia-
le in Frank-
furt: Mitte
2026 sollen

von 550
Zweigstellen
noch 320 Ubrig
sein, 120 davon
als reine
Bankfilialen.

IMAGO/Schoning

Deutsche-Bank-Konzern

Postbank baut
120 Filialen um

In neu gestalteten Filialen will die Postbank mehr Kunden fir
ihr digitales Angebot und mobiles Banking gewinnen.

Dennis Schwarz Frankfurt

ie Deutsche Bank will Kunden

verstirkt von ihrem digitalen An-

gebot iberzeugen: Das Institut

baut 120 Standorte ihrer Tochter
Postbank zu Beratungsfilialen um. Das
teilte das Geldhaus am Montagmorgen
mit. 50 von diesen Filialen sollen bis
Ende des kommenden Jahres er6ffnen,
die erste davon startete am Montag in
Neuss.

,,Wir bieten den Kundinnen und
Kunden der Postbank verschiedene
Zugangswege zu unseren Leistungen
und setzen dabei immer starker auf di-
gitale Angebote tiber unsere App und
online®, sagte Dominik Hennen, der
als Leiter Personal Banking das breite
Privatkundengeschift der Marken
Deutsche Bank und Postbank fiihrt.
Die neuen Beratungsfilialen verkniipf-
ten neue digitale Services mit dem per-
sonlichen Bankgeschéft vor Ort.

In den neuen Beratungsfilialen
setzt die Bank zu Digitaltrainern ge-
schulte Mitarbeiter ein, die Kunden in
der Filiale erklaren, wie mobiles Ban-
king gelingt. Auflerdem wird ein zen-
traler Servicepoint die erste Anlaufstel-
le sein, wo die Kunden etwa Konten
eroffnen oder auch Beratungstermine
vereinbaren konnen.

Zudem will die Bank in neu einge-
richteten Lounges ihren Kunden etwa
Seminare anbieten, um die digitalen
Angebote zu erkliren. Alle Beratungs-
filialen verfugen auf3erdem tiber einen
Selbstbedienungsbereich.

Die Digitalisierung ist fiir die Post-
bank von grof3er Bedeutung, will sie
doch die Zahl der Filialen bis Mitte
2026 von 550 auf 320 verringern. In
200 der verbleibenden Standorte wer-
den auch Postdienstleistungen ange-
boten, 120 sind reine Bankfilialen.

»Der Weg zu mehr Digitalisierung
ist zwar zweifellos richtig, kommt aber
um Jahre zu spat®, kritisiert Volker
Brithl, Geschiftsfiihrer des Center for
Financial Studies in Frankfurt (CFSF).
Die Konkurrenz aus Volks- und Raift-
eisenbanken, Sparkassen und auch
Neobanken sei schon deutlich digita-
ler, sagt er. Zudem hat Briihl Zweifel,
dass es gelingen wird, klassische Filial-
kunden zu Online- oder Mobile-Ban-
king-Kunden zu machen.

Fur die neuen Beratungsfilialen
sucht die Bank teilweise neue Standor-
te, teils werden auch bereits bestehen-
de Filialen umgebaut. ,,Wir investieren

aber auch in die anderen 200 Standor-
te, in denen auch Postdienstleistungen
angeboten werden®, sagte Hennen.
»Auch diese werden kiinftig digitaler
gemacht®, sagte er.

Hennen hat sich vorgenommen,
die Digitalisierung in der Privatkun-
densparte voranzutreiben. So gibt es
etwa bereits das digitale Tagesgeld, das
in , funf Klicks und sechs Sekunden“
abgeschlossen werden kann - so das
Versprechen. Ein ,,hoher zweistelliger
Prozentsatz* der Kunden nutzt dieses
Produkt nach eigenen Angaben bereits
iiber einen digitalen Zugang. Zu den
Angeboten zihlt auch die digitale Sig-
natur, die etwa in der Videoberatung
genutzt werden kann, sowie das digi-
tale Onboarding im Onlinebanking,
das zuvor nur analog moglich war.

Nun kommt der Umbau zu Bera-
tungsfilialen. ,Es sind viele einzelne
Leuchttiirme auf dem Weg zu mehr
Digitalisierung®, sagte Hennen. Der
Umbau ist auch ein Kostenfaktor fiir
das Institut. Insgesamt will die Deut-
sche Bank eine dreistellige Millionen-
summe in die Privatkundensparte in-
vestieren. ,,Wir investieren massiv in
unsere Postbank-App und das digitale
Angebot “, sagte Hennen. ,,Und fiir
den Umbau unserer Filialen stehen
noch ausreichend finanzielle Mittel zur
Verfiigung*, sagte er.

Im vergangenen Monat hatte die
Deutsche Bank angekiindigt, bis 2025
elf vollstindige Remote-Beratungs-
center fiir die Postbank aufzubauen. In
diesen ist Beratung ausschlief3lich per
Video und Telefon méglich.

Um moglichst keine Kunden durch
die anstehenden FilialschlieRungen zu
verlieren, setzt die Bank auf Experten-
teams. ,,Wir schicken bereits jetzt
Taskforce-Teams in die Filialen, die
kinftig geschlossen werden®, sagte
Hennen. Diese Teams bestiinden aus
funf bis acht Mitarbeitern. ,Zudem
etablieren wir zeitnah digitale Coaches
in den Filialen, die dann permanent vor
Ort arbeiten werden®, sagte er.

Die digitalaffinen Mitarbeiter seien
vor Ort, um die Kunden zu informie-
ren. ,,Dabei bieten wir diesen grund-
satzlich drei Moglichkeiten an: Den
Umstieg auf Videoberatung iiber elf
neue Videoberatungscenter, die wir
derzeit aufbauen, wir zeigen dem Kun-
den unsere digitalen Angebote, oder er
kann aber nattirlich auch zur nichsten
Postbank-Filiale wechseln®, sagte
Hennen.

rE——_ |
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Flugzeugbau

So hilft Lufthansa Technik dem
Krisen-Konzern Boeing

Wer die Kabine des Dreamliner umbauen wollte, musste bisher zu Boeing gehen. Kiinftig darf
das auch die Lufthansa-Tochter machen. Die Modernisierung ist aber auf3erst komplex.

Jens Koenen Frankfurt

ielflieger kennen das Thema sehr gut.
Auch bei intensiver Pflege nutzt sich das
Innenleben eines Flugzeugs irgendwann
ab. Mal versagt die Sitzverstellung, mal
funktioniert die Bordunterhaltung nicht.
Uberhaupt kann eine Flugzeugkabine nach lin-
gerer Einsatzzeit veraltet wirken, etwa im Ver-
gleich zur Konkurrenz. Dann ist es fur die Flug-
gesellschaft an der Zeit, in ein modernes Kabi-
nendesign zu investieren.

Kiinftig kdnnen zumindest die Fluggesell-
schaften, die die Boeing 787 (Dreamliner) einset-
zen, diesen Umbau auch woanders als bei Boeing
planen und durchfithren lassen: bei Lufthansa
Technik. Einen entsprechenden Vertrag haben
Vertreter der Lufthansa-Tochter und von Boeing
am Montag auf der Luftfahrtshow in Farnbo-
rough (Grof3britannien) unterzeichnet. Lufthansa
Technik ist damit das erste von Boeing lizenzierte
Service Center — im Luftfahrtjargon BLSC ge-
nannt. Das klingt nach einer Selbstverstindlich-
keit, ist es aber nicht.

In der Regel haben die Hersteller wie Boeing
die Hand auf einen solchen Umbau. Sie haben die
Kabine vor der Erstauslieferung des Jets nach den
Wiinschen der Kunden eingebaut. Sie sind es
auch, die das modernisierte Innenleben entwi-
ckeln. Auch wenn dabei weder die Flugzeug-
steuerung noch die Antriebe angefasst werden,
ist ein solcher Umbau ein tiefer Eingriff in das
Flugzeug.

Wer bisher die 787er-Kabine verindern woll-
te, musste zu Boeing gehen, bestitigte Andrew
Muirhead, Vice President of OEM and Special
Engineering Services bei Lufthansa Technik, dem
Handelsblatt. Der Flugzeugbauer iibernehme in
solchen Fillen das Engineering. , Erst danach
konnten die Fluggesellschaften zu einem zugelas-
senen Betrieb gehen, der den Umbau vornimmt*,
so Muirhead: , Lufthansa Technik ibernimmt
nun auch das Engineering. Das kann kein ande-
rer. Denn man braucht dazu Zugang zu bestimm-
ten Daten.”

Dass Boeing sich fiir den Lufthansa-Ableger
als Partner entschied, hat einen Grund: Lufthansa
Technik ist unter anderem ein Spezialist, wenn

es darum geht, Langstreckenflugzeuge an die
Wiinsche der zum Teil sehr anspruchsvollen, ver-
mogenden Kunden anzupassen. ,, Wir haben viel
Erfahrung mit solchen Umbauten durch unser
VIP-Geschift“, sagt Muirhead.

Diese Erfahrung ist wichtig, denn was ein we-
nig nach der simplen Renovierung einer Woh-
nung klingt, ist deutlich anspruchsvoller. Eine Ka-
binenmodernisierung sei nicht trivial, betont
Muirhead: ,,Wenn neue Sitze eingebaut werden,
muss man zum Beispiel auf die richtige Gewichts-
verteilung achten. Ein neues Infotainment-Sys-
tem kann zum Beispiel ganz andere Anforderun-
gen an die Bordelektrik stellen.“ Und mit dem
Umbau ist es nicht getan. Da jedes Teil, was in ein
Flugzeug eingebaut wird, zugelassen werden
muss, ibernimmt Lufthansa Technik auch die

Wir haben
viel Erfah-
rung mit sol-
chen Umbau-
ten durch un-
ser VIP-Ge-
schaft.
Andrew Muirhead
Vice President of

OEM bei Lufthansa
Technik

Lufthansa Technik:
In Halle 7 in
Frankfurt (oben)
finden Arbeiten an
einer Boeing 747-8
Intercontinental
statt. Unten:
Reparatur an
einem Triebwerk in
Hamburg.

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

Lufthansa/Jan Brandes, dpa

Zertifizierung des modernisierten Jets. ,,Wir miis-
sen dazu bestimmte Tests durchfithren und
Nachweise erstellen®, so Muirhead.

Lufthansa Technik wartet nicht nur Flugzeu-
ge. Das Unternehmen arbeitet auch an neuen
Technologien, etwa um die Jets nachhaltiger zu
machen. Das Management hat sich ehrgeizige
Ziele gesetzt. Umsatz und Ergebnis sollen sich bis
2030 fast verdoppeln.

Zwar lauft das Kerngeschaft mit der Wartung
von Verkehrsflugzeugen gut. Weil Boeing und
Airbus wegen Engpassen in der Lieferkette der-
zeit Probleme haben, neue Jets fristgerecht zu
iibergeben, missen viele Fluggesellschaften ilte-
res Fluggerit langer als geplant in der Luft halten.

Das spiegelt sich in Zahlen von Lufthansa
Technik wider. 2023 legte der Umsatz um 18 Pro-
zent auf 6,5 Milliarden Euro zu. Bei einem berei-
nigten Betriebsergebnis vor Zinsen und Steuern
von 628 Millionen Euro ergibt das die stattliche
Ergebnismarge von 9,6 Prozent. Auch gehen
Analysten von RBC Capital Markets oder der
Bank of America davon aus, dass der Liefereng-
pass bei Airbus und Boeing noch mindestens zwei
Jahre, wenn nicht sogar linger, andauern wird.

Doch um die ehrgeizigen Ziele zu erreichen,
expandiert Lufthansa Technik auch in neue Ge-
schiftsfelder. Unter anderen will das Unterneh-
men kiinftig auch militdrisches Gerit warten. Die
nun geschlossene Partnerschaft mit Boeing
schafft zusatzliches Wachstumspotenzial.

Kabinenumbauten meist nach
sieben Jahren

Uber das Marktvolumen im Bereich der Kabinen-
modernisierung gibt es keine 6ffentlich zuging-
lichen Daten. Doch Hinweise auf das Potenzial
liefert das Orderbuch von Boeing. Danach wur-
den bisher 1132 Flugzeuge vom Typ Dreamliner
an Kunden tibergeben, die ersten davon sind seit
2011im Einsatz. Weitere 786 Dreamliner sind be-
stellt. Unter anderem setzt Lufthansa seit Kur-
zem auf das moderne Langstreckenflugzeug.

»Unsere Erfahrung besagt, dass eine Kabine
im Schnitt nach etwa sieben Jahren modernisiert
wird“, sagte der Manager weiter: ,,Die Nachfrage
ist grofs, in der Pandemie haben viele Fluggesell-
schaften nicht in die Kabine investieren kénnen.“
Gleichzeitig seien die Erwartungen des Marktes
gestiegen. ,,Es gibt einen Markt fiir diese Umbau-
ten. Der ist auch grof$ genug*, sagt Muirhead, oh-
ne konkrete Zahlen zu nennen.

Die starke Nachfrage diirfte mit ein Grund
sein, warum sich die Boeing-Fithrung dazu ent-
schlossen hat, ein externes Unternehmen fiir sol-
che Kabinenumbauten hinzuzuziehen. Der Air-
bus-Rivale hat mit massiven internen Problemen
zu kampfen. Schon linger gibt es immer wieder
teils erhebliche Qualititsméngel. Seit Anfang des
Jahres beim Steigflug einer 737-9 Max ein kom-
plettes Seitenpanel herausgerissen wurde, steht
der Konzern unter strenger Aufsicht der US-Be-
horden.

Gleichzeitig haben US-Unternehmen in der
Pandemie sehr schnell sehr viele Mitarbeiter und
Mitarbeiterinnen entlassen. In den USA gibt es
keine Kurzarbeit wie in Deutschland. Nun fehlt
es an Personal, um die Produktion bei entspre-
chender Qualitit sicherzustellen. Deshalb sind
auch die Kapazitaten fur die Modernisierung von
Kabinen begrenzt.

Das Abkommen mit Lufthansa Technik hilft
also auch Boeing. ,,Wir freuen uns, 787-Besitzern
und -Betreibern zusitzliche Kapazititen fiir In-
nenraummodifikationen anbieten zu kdnnen®,
wird Doug Backhus, Vice President Modifications
und Maintenance bei Boeing in einer Mitteilung
von Lufthansa Technik zitiert.
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Chipproduktion bei Onsemi: Das US-Unternehmen ist fihrend bei SiC-Chips.
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US-Konzern Onsemi schnappt
Infineon Auftrag fiir VW weg

Der Chiphersteller aus Arizona steckt Milliarden in ein neues Werk in Tschechien. Von
dort bekommt VW Chips, die zwei Verbesserungen bringen sollen.

Joachim Hofer Miinchen

wei Milliarden Dollar investiert
Hassane El-Khoury in den Bau ei-
nes Chipwerks in Tschechien. Das
hat der Chef des amerikanischen
Halbleiterherstellers Onsemi vor vier
Wochen angekiindigt. Jetzt wird klar,
warum der Manager so viel Geld in
Europa investiert: Onsemi ergatterte ei-
nen Grof3auftrag von Volkswagen. Das
teilte Onsemi an diesem Montag mit.

Der Konzern aus Arizona soll VW
mit Leistungshalbleitern flir die néchste
Generation der Elektroautos versorgen.
Konkret: Onsemi sei ,,primérer Liefe-
rant“ von Chips fuir sogenannte Trakti-
onsumrichter. Diese Gerite sind fur die
Steuerung der elektrischen Energie
zwischen der Batterie und dem Elektro-
motor verantwortlich.

Onsemi hat sich gegen den Dax-
Konzern Infineon durchgesetzt,
Deutschlands grofiten Chiphersteller
und Weltmarktfiihrer bei Autochips. Es
geht um hohe Stiickzahlen: Onsemi be-
liefert VW mit Halbleitern fiir die neue
Einheitsplattform namens ,,Scalable
Systems Platform®. Sie soll in allen
Fahrzeugsegmenten des Konzerns zum
Einsatz kommen.

Das System soll Ladezeiten von um
die zwolf Minuten ermoglichen und das
automatisierte Fahren auf Level vier be-
herrschen, die Vorstufe zum komplett
autonomen Fahren, bei der ein Fahr-
zeug Uberwiegend selbststindig navi-
giert. VW-Markenchef Thomas Schifer
sagte im Juni: ,,Das ist unsere neue Ar-
chitektur, mit der wir ab voraussichtlich
2028 planen.“ Bis dahin wird auch das
neue Werk von Onsemi in Tschechien
fertig sein.

Dass Onsemi die Ausschreibung
gewann, liegt laut EI-Khoury an der fle-
xibel einsetzbaren Technologie des
Konzerns. ,,Wir decken das komplette
Spektrum ab, von den niedrigsten Leis-
tungsklassen bis ganz oben®, sagte der
Manager dem Handelsblatt. VW kénne
dieselbe Losung vom Kleinwagen bis
zur Luxuslimousine einbauen.

Onsemi ist wenig bekannt in
Europa. Bei Leistungshalbleitern fiir die
Stromversorgung ist das Unternehmen
mit seinen rund 30.000 Beschiftigten
aber einer der wichtigsten Konkurren-
ten von Infineon. Im Geschift mit
Stromsparchips aus dem innovativen
Material Siliziumkarbid (SiC) liegt On-
semi vor den Miinchenern. Auch bei
dem VW-Auftrag geht es um SiC-
Chips.

Pionier bei diesen Halbleitern war
der Elektroautohersteller Tesla. Als des-
sen Lieferant ist Onsemi stark gewach-
sen. Die Analysten von Jefferies beurtei-
len das SiC-Geschift so: ,,Die beiden
grofiten Anbieter von SiC-Chips, Onse-
mi und STMicroelectronics, sind haupt-
sichlich bei Tesla engagiert, wahrend
der drittgrofdte, Infineon, vor allem an
Hyundai/Kia liefert.” SiC-Chips ermog-
lichen lingere Reichweiten von Elektro-
autos, sind aber teurer als die herkémm-
lichen Bauelemente aus Silizium.

Aus einer Prisentation fiir Analys-
ten geht hervor, dass Onsemi die grof3-
ten deutschen Autozulieferer beliefert,
also Bosch, Continental und ZF. Darii-
ber hinaus sind die Amerikaner mit ei-

Markt fiir Autochips
Umsatz weltweit
in Mrd. US-Dollar 88
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nigen Autokonzernen direkt im Ge-
schift, darunter BMW, BYD, Hyundai/
Kia, Mercedes und Nio.

Bei einem ziigigen Start der Bauar-
beiten in T'schechien wiirde Onsemi
dem US-Rivalen Wolfspeed zuvorkom-
men. Die Firma hatte im Friihjahr 2023
den Bau eines SiC-Werks im Saarland
verkiindet. Partner bei dem mehr als
zwei Milliarden Euro schweren Vorha-
ben ist ZF. Nach wie vor feilscht der
Konzern aber mit der Bundesregierung
um Foérdergelder. Konzernchef Gregg
Lowe hat einen schnellen Baubeginn
jingst ausgeschlossen.

Im Gegensatz zu den meisten Kon-
kurrenten will Onsemi in Tschechien
die gesamte Wertschopfungskette
abdecken, von der Produktion der SiC-
Scheiben, auf denen die Chips entste-
hen, bis hin zum Verpacken und Testen.
Ublicherweise findet die Weiterverar-
beitung in Asien statt.

Der Konzern rechnet dabei mit
staatlicher Unterstiitzung in bislang
nicht genannter Hohe. Ublich sind in der
EU zwischen 20 und 50 Prozent der In-
vestitionssumme, bei Onsemi wire das
also bis zu einer Milliarde Dollar.

Im ersten Quartal hat Onsemi einen
Umsatz von knapp 1,9 Milliarden Dollar
erzielt, rund funf Prozent weniger als im
Vorjahr. Der Gewinn ist um etwa ein
Funftel auf 453 Millionen Dollar (415
Millionen Euro) gesunken. Zum Ver-
gleich: Konkurrent Infineon erzielte im
selben Zeitraum fast doppelt so viel
Umsatz. Unterm Strich blieben bei den
Bayern aber lediglich 394 Millionen
Euro tibrig. Infineon ist also nicht anna-
hernd so profitabel wie Onsemi.

Bis sich der neue VW-Auftrag in
den Ergebnissen niederschligt, werden
allerdings noch einige Jahre vergehen.
Zuletzt wurde bekannt, dass VW we-
gen Softwareproblemen bei seiner neu-
en Plattform den Start mehrerer Model-
le verschieben muss. So soll etwa der
Nachfolger des ID.4 nun 15 Monate
spiter und damit frihestens 2029 auf
den Markt kommen, der Elektro-SUV
T-Sport nicht vor 2031.
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Fluggesellschaft
Gewinn von

Ryanair
bricht ein

Ticketpreise bei Europas
grofiter Billigairline bleiben
trotz hoher Nachfrage niedrig.

London. Eine Gewinnwarnung der iri-
schen Fluggesellschaft Ryanair hat am
Montag die Aktienkurse vieler Flugge-
sellschaften unter Druck gesetzt. Der
Kurs von Ryanair sank im frithen Han-
del um mehr als 13 Prozent, die Notie-
rungen der Rivalen Easyjet und Wizz
Air gingen jeweils um etwa sechs Pro-
zent zurlick. Aber auch die Kurse der
Muttergesellschaft von British Airways
und von Lufthansa wurden nach unten
gezogen.

Ryanair hatte einen Gewinnein-
bruch im ersten Quartal des laufenden
Geschaftsjahres um fast 50 Prozent auf
360 Millionen Euro im Vergleich zum
Vorjahr gemeldet. Analysten hatten
mit einem Profit von knapp 540 Mil-
lionen Euro gerechnet. Der wesentli-
che Grund fiir den Einbruch war der
Riickgang bei den Ticketpreisen, die in
den drei Monaten bis Ende Juni durch-
schnittlich um 15 Prozent auf 49 Euro
pro Passagier gefallen sind. Die Erlose
blieben mit 3,63 Milliarden Euro in et-
wa auf Vorjahresniveau.

,Das Preisumfeld verschlechtert
sich weiter, wahrend wir uns auf die
Sommerspitze zubewegen®, sagte
Konzernchef Michael O’Leary.
Europas grofiter Billigflieger war bis-
lang davon ausgegangen, dass die Flug-
preise unverindert bleiben oder sogar
leicht steigen wiirden. Jetzt rechnet
Ryanair damit, dass die Ticketpreise in
den Sommermonaten ,wesentlich
niedriger* sein werden. ,,Wir haben in
den letzten Wochen versucht, einige
Billigangebote vom Markt zu nehmen

Ryanair-Jet in Prag: Sinkende Ticketpreise
flhrten zu einem Gewinnrtckgang.

und die Preise fiir die Passagiere zu er-
hohen, sind aber auf Widerstand ge-
stofen®, erklarte O’Leary.

Die Warnung von Ryanair ver-
stirkt die Sorgen in der Luftfahrtbran-
che, dass die rapide Erholung nach
dem Ende der Pandemie deutlich an
Schwung verliert. ,,Wir erwarten ein
erhebliches Abwirtsrisiko®, schrieb
Gerald Khoo, Analyst beim Vermo-
gensverwalter Liberum Capital.

Eine aggressivere Preisgestaltung
des Marktfiihrers werde wahrschein-
lich negative Folgen fiir die anderen
europdischen Fluggesellschaften ha-
ben. ,,Die Leute wollen raus, aber sie
sind einfach ein bisschen vorsichtiger,
wie sie ihr Geld ausgeben®, sagte Rya-
nair-Finanzvorstand Neil Sorahan.
T. Riecke
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Frau Clark, haben Sie auch das Gefiihl, mit
lhrer Arbeit niemals richtig fertig zu sein?

Oh ja, leider. Das konnen wir besonders bei Wis-
sensarbeitern beobachten: Es gibt in der hybriden
Welt keine klare Grenze mehr, an der Arbeit an-
fangt oder authort. Dazu kommt, dass die meis-
ten Menschen sich vorstellen, andere wiren ge-
rade viel produktiver als sie selbst. Beispielsweise
die Kollegin nebenan oder der Vorgesetzte. Jeder
ist stindig im Glauben, hinter anderen zurtickzu-
fallen.

Gilt das fiir Manager und Mitarbeitende ohne
Fuhrungsaufgaben gleichermaBen?

Fir Fuhrungskrifte kann dieses Gefithl noch
schlimmer sein. Menschen, die zum Manager auf-
gestiegen sind, sind in der Regel sehr ehrgeizig.
Sie haben viel investiert, um in ihre Position zu
kommen. Weil sie mehr zu verlieren haben als
beispielsweise ein Berufsanfinger, nimmt es sie
auch starker mit, wenn sie das Gefiihl haben: ,,Ich
komme nicht hinterher.“ Auferdem haben Fiih-
rungskrifte einfach mehr Aufgaben zu erledigen
als die meisten anderen. Sie miissen oft fachlich
arbeiten und noch dazu ihre Teammitglieder ma-
nagen.

Und dann kommt auch noch die Transformati-
on dazu.

Ja, der stindige Veridnderungsdruck verstirkt den
Stress. Die meisten Fithrungskrifte haben sowie-
so viele Aufgaben gleichzeitig. Bis vor ein paar
Jahren waren das aber meistens Dinge, in denen
sie Routine hatten. Jetzt miissen sie parallel zu ih-
rer hohen Arbeitsbelastung eine steile Lernkurve
hinlegen. Es ist, als misstest du fiir jede deiner
Aufgaben erst eine Bedienungsanleitung lesen.
Und ob das, was da drinsteht, morgen noch gilt,
weifdt du auch nicht. Transformation ist fiir die
Psyche eine wahnsinnige Zusatzbelastung.

Bitte sagen Sie mir, dass Sie fiir all das eine
Lésung parat haben.

Ein paar Tipps habe ich. In der Recherche fiir
mein Buch habe ich mich gefragt: Wie schaffen
wir es, in dieser schnelllebigen Arbeitswelt cool
zu bleiben und erfolgreich zu sein? Meine Ant-
wort ist: Wir miissen alle strategischer denken.

Was heiBt das konkret?

Im Alltagsstress vergessen wir vieles, was langfris-
tig wichtig firr unsere Karriere wire. Ein gutes
Beispiel dafiir ist das Netzwerken. Wer sich keine
Zeit fur regelmiflige Kontaktpflege freischaufelt,
wird irgendwann dumm dastehen. Zum Beispiel,
wenn er seinen Job verliert und kaum jemanden
kennt, der ihm die Tr zu einer neuen Stelle off-
nen konnte. Das Gleiche gilt fiir die Weiterbil-
dung. Fir manche wire es hilfreich, sich im Um-
gang mit einer bestimmten Software schulen zu
lassen. Andere titen gut daran, sich neue Fiih-
rungsmethoden anzueignen oder ein Rhetorik-
Training zu absolvieren. So ein Ass sollte jeder im
Armel haben, wenn er sich beruflich mal umori-
entieren will — oder muss.

Aber statt uns weiterzubilden oder unser
Netzwerk zu vergréBern, sind wir zu beschaf-
tigt damit, E-Mails zu beantworten und
Deadlines hinterherzuhecheln?

Ganz genau. Verstehen Sie mich nicht falsch, nie-
mand kann zu einhundert Prozent langfristig-
strategisch denken. Es wird immer Aufgaben ge-
ben, die Sie kurzfristig erledigen miissen. Aber
die meisten Menschen machen es genau umge-
kehrt: Sie denken zu einhundert Prozent kurzfris-
tig. Sie sind standig unheimlich beschéftigt, het-
zen von Meeting zu Meeting, von E-Mail zu
E-Mail. Mein Appell lautet: Lasst uns versuchen,
den Anteil der strategisch wichtigen Arbeit zu-
mindest auf zehn oder zwanzig Prozent zu stei-
gern.

Wie raume ich mir diese Zeit frei? Bei einer
40-Stunden-Woche miisste ich dann immer-
hin vier bis acht Stunden in strategische
Aufgaben investieren.

Ja, den meisten fillt das erst mal wahnsinnig
schwer. Sie denken dann an diese acht Stunden
und sagen sich: ,,Oh Gott, wie soll ich das nur ma-
chen?* Dabei reichen schon fiinfzehn Minuten
taglich.

~

Dorie Clark

,,S1e miissen Thren
Kalender aggressiv
beschiitzen®

Die Professorin fiir Executive Education von der Columbia Business
School berit Konzerne wie Google und Microsoft. Im Interview verrit sie,
wie Manager sich in der Transformation strategisch klug aufstellen.

Was kann man denn in fiinfzehn Minuten
Strategisches tun?

In den eigenen Kalender schauen zum Beispiel.
Ich empfehle, das an jedem ersten Tag im Monat
zu tun. Und dann misten Sie aus! Sie glauben gar
nicht, wie viele sinnlose Meetings Sie finden wer-
den. Termine, bei denen einfach jemand ent-
schieden hat, dass man dafiir zwei Stunden
braucht, obwohl eine halbe reichen wiirde. Ter-
mine, bei denen Sie jemand nur nicht auf3en vor
lassen wollte. Sie miissen Thren Kalender vor so
etwas aggressiv beschiitzen. Damit kaufen Sie
sich Zeit zurick.

Was ist, wenn ich mir nicht sicher bin, welche
Meetings wirklich wichtig sind und welche

ich absagen kann?

Oft hat man da ein richtiges Bauchgefiihl. Im
Zweifel wiirde ich eine Mail an den Initiator des
Meetings schreiben: ,,Hey, gibt es einen speziellen
Grund, warum du mich im Meeting dabei haben
willst? Welche Rolle spiele ich da genau?“ Oft ge-

Du musst erkliren,
erklaren, erklaren,
warum du so han-
delst, wie du han-

delst. Jeff Bezos, der

ehemalige Amazon-

Chef, hat das vorbild-
lich gemacht.
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nug wird dann eine Antwort kommen wie: ,,Ach,
ich wollte dich nur auf dem Laufenden halten.
Dann sagen Sie freundlich: ,,Nicht notig.*

Wie nutze ich die gewonnene Zeit dann clever
—im Sinne meiner eigenen strategischen
Entwicklung?

Wenn klar ist, was Sie aussortieren konnen,
kommt Frage zwei: Welchen Dingen muss ich
nicht weniger, sondern mehr Zeit einriumen?
Um das zu beantworten, miissen Sie wissen, wo
Sie in fiinf bis zehn Jahren stehen wollen. Neh-
men wir an, wir hitten es mit einem Versiche-
rungsvertreter zu tun, der sagt, er mochte in finf
Jahren Fithrungsverantwortung haben, weiter im
Sales bleiben, aber gern in die Autobranche wech-
seln.

Was muss diese Person tun?

Vertriebserfahrung hat sie — das ist nicht das Pro-
blem. Aber sie braucht Kontakte in die Autobran-
che, muss also in diese Richtung netzwerken.
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vlta Auch um Fithrungscoachings konnte sie sich
kiitmmern. Das sind konkrete Dinge, die dieser
Mensch sofort angehen kann, um seinem lang-
fristigen Ziel ndher zu kommen.

Die Professorin Dorie Clark
ist Professorin flr Executive
Education an der Columbia
Business School. In ihrer Rol-
le als Managementexpertin
berét sie zum Beispiel Goo-
gle, die Yale University oder
die Weltbank. Als Gastprofes-
sorin lehrt sie auBerdem an
der Fugua School of Busi-
ness der Duke University im
US-Bundesstaat North Caroli-
na. Sie ist Absolventin der
Harvard Divinity School.

Nehmen wir an, ich bin kein einfacher Ver-
triebler, sondern Vorstand oder Geschaftsfiih-
rer eines Unternehmens. Wie stelle ich sicher,
dass ich moglichst strategisch denke?

Fiir Topmanager ist wichtig zu verstehen: Du
kannst in so einer Position nicht einfach damit los-
legen. Dafiir gibt es viel zu viele Menschen, denen
du Rechenschaft ablegen musst: der Belegschaft, Energie

den Aktiondren, dem Aufsichtsrat. Sie alle wollen ° ° ° °
erst mal kurzfristigen Erfolg sehen. Wenn du als Slnkender thhlum_Prels
befeuert Battericboom

Die Autorin Vier Bicher hat Topmanager zum Beispiel ein Investment tatigst,
Blerie @l g varsiimi das sich nicht sofort auszahlt, sondern von dem
Der Markt fuir Stromspeicher kommt in Gang. Hersteller
profitieren von hoher Nachfrage und niedrigen Rohstoftkosten.

Energiespeicher: Fiir Wind- und Sonnenergie missen Speicher zur Verfligung stehen.

licht. Sie beschaftigt sich da- du dir langfristig etwas versprichst, dann wird es
rin zum Beispiel mit der Fra- um dich herum ténen: ,,Warum machst du uns
ge, wie es gelingt, eine Mar- nicht jetzt sofort profitabler? Von dieser Haltung

ke aus der eigenen Person zu musst du die Leute formlich runterzwingen.
machen (,Reinventing You*)

oder strategisch an die eige-

ne Karriere heranzugehen
(,The Long Game®). Clark

schreibt regelmaBig Beitrage
fr die ,Harvard Business Re-
view", ein renommiertes Ma-

nagement-Magazin.

e

Die Management
Summer School

Idee ,Wie flihre ich rich-

tig in der Trans-
formation?*“: Diese
Frage beantwortet die
Handelsblatt-Redaktion
im Rahmen ihrer
Management Summer
School. Der Themen-
schwerpunkt richtet
sich an Flihrungskréfte,
die den Change-Prozess
nicht nur tberstehen,
sondern mitgestalten
wollen.

Protagonisten Das
Handelsblatt spricht
dazu mit Vorstanden,
Aufsichtsraten, Berate-
rinnen, Business
Coaches, Forscherinnen

und vielen weiteren Gro-

Ben aus dem Manage-
mentbereich. Was sie
empfehlen, wovon sie
abraten und welche
Trends sie beobachten,
erfahren Sie in unseren
Artikeln, Podcasts und
Videoformaten.

Ubersicht Alle Artikel,
Serien, Podcasts und
Videos finden Sie auch
auf unserer Ubersichts-
seite zur Management
Summer School unter
www.handelsblatt.com/

mss

SR

Wie geht das?

Du musst erkliren, erklaren, erkliren, warum du
so handelst, wie du handelst. Jeff Bezos, der ehe-
malige Amazon-Chef, hat das vorbildlich ge-
macht. In seinem allerersten Brief an die Ama-
zon-Aktionire schrieb er sinngeméf3: ,,Hey, bitte
erwartet nicht, dass wir bald schon profitabel sein
werden. Wir reinvestieren jetzt erst mal, und
zwar aus dem und dem Grund.“ Diesen ersten
Briefhat er dann jedes Jahr wieder an seinen je-
weils aktuellen Brief angehangt — als Erinne-
rungsstiitze. Heute ist Amazon unheimlich er-
folgreich. Ich glaube, das Erfolgsgeheimnis liegt
auch in Bezos Kommunikation.

Wie viele Leader gibt es, die diese Art der
Kommunikation beherrschen?

Nicht viele. Aber nicht, weil sie nicht konnen,
sondern, weil die meisten sich nicht trauen. Als
Manager musst du wieder und wieder sagen: ,,Ich
treffe jetzt Entscheidung X. Ich tue das, weil ich
langfristig in die Zukunft des Unternehmens in-
vestieren will. Wir wollen damit eure Jobs erhal-
ten, der Konkurrenz zuvorkommen, die Kunden
zufriedener machen.” Fithrungskrifte miissen
diese Botschaft in die Képfe himmern.

Welche Fehler beobachten Sie bei Fiihrungs-
kréaften in Transformationsprozessen?

Ganz oben auf der Fehlerliste steht die mangel-
hafte Kommunikation. Was mir noch auffllt:
Viele vergessen vollig die interne Politik. Eine
Transformation kann auf dem Papier noch so viel
Sinn ergeben. Wenn es dabei aber bestimmten
Gruppen an den Kragen geht, wenn sie zum Bei-
spiel Mitarbeitern Entscheidungsbefugnisse weg-
nehmen, an die sie jahrelang gew6hnt waren —
dann werden sie die Verianderung hochstwahr-
scheinlich blockieren.

Wie beugt man dem vor?

Bevor sie iberhaupt anfangen zu transformieren,
sollten Manager eine politische Analyse machen.
Da miissen sie alle beriicksichtigen, die von der
Verianderung betroffen wiren. Sie miissen viele
intensive Gespriche fithren mit den Leuten an
der Basis. Topmanager sollten auflerdem mit vie-
len untergeordneten Fithrungskriften sprechen.
Die haben die wirklich wichtigen Einblicke, die
Sie ganz oben niemals haben werden.

Besteht da nicht die Gefahr, dass ich mich
zwischen lauter Befindlichkeiten und Bediirf-
nissen verkampfe?

Klar. Sie miissen Ihre Kimpfe als Fithrungskraft
weise wihlen. Die Frage ist immer: Wie wichtig
sind bestimmte Menschen fiir den Erfolg der
Transformation? Auf manche sind Sie stirker an-
gewiesen, auf andere weniger. Manchmal sagen
Sie vielleicht: ,,Mit diesen Menschen aus Abtei-
lung X kann ich es mir nicht verscherzen. Die sind
so produktiv, effizient oder gut vernetzt, dass ich
sie brauche, wenn meine Transformation gliicken
soll.“ Wenn solche Menschen gegen Ihre Plidne
opponieren, kann es sinnvoll sein, als Fithrungs-
kraft auch mal klein beizugeben.

Frau Clark, vielen Dank fur das Interview.

Die Fragen stellte Julia Beil.

Kathrin Witsch DUsseldorf

ach sieben Jahren schreibt das Bat-

teriespeicher Start-up Fluence

zum ersten Mal schwarze Zahlen.

»Der Markt lduft gerade so gut,
dass wir unsere Marge im Vergleich
zum Vorjahresquartal fast verdoppeln
konnen und dieses Jahr das erste Mal
ein positives Ebitda erwarten®, sagt
CEO Julian Nebreda im Gesprich mit
dem Handelsblatt.

Fluence ist ein Gemeinschaftsunter-
nehmen des Miinchener Elektrotech-
nikspezialisten Siemens und des nord-
amerikanischen Energiekonzerns AES.
Es hat sich auf die Produktion von Grof3-
speichern fir das Stromnetz spezialisiert.
Allein 2023 haben sich die Kosten fur die
Herstellung von Batterien um etwa 40
Prozent reduziert. ,Das liegt vor allem an
gesunkenen Rohstoffpreisen, besonders
von Lithium®, erklart Nebreda.

Dieser Rohstoff wird insbesondere
fur die Herstellung von Zellen fuir Lithi-
um-Ionen-Batterien genutzt und
macht einen grofen Anteil der Herstel-
lungskosten aus. Verwendet werden sie
unter anderem fiir Elektroautos, in
Smartphones und bei Netzspeichern.
Noch vor einigen Monaten war Lithium
knapp und teuer, getrieben wurde der
Boom unter anderem durch die hohe
Produktion von Elektroautos.

Weil die Nachfrage nach ihnen aber
aktuell stark sinkt, geht auch der Preis
des Rohstofts zurilick. Innerhalb von ei-
nem Jahr ist der Kurs fiir eine Tonne Li-
thium von tiber 75.000 US-Dollar auf
12.325 Dollar gesunken.

Im Stromsektor jedoch wichst die
Nachfrage. Windkraft- und Solaranla-
gen produzieren auch dann Strom,
wenn ihn gerade niemand braucht. Das
unterscheidet sie etwa von Kohle- oder
Atomkraftwerken, deren Produktion
sich flexibel steuern lasst. Um das Netz
bei einem zunehmendem Anteil der
griilnen Energien trotzdem stabil zu hal-
ten, braucht es daher grof3e Speicher,
die iberfliissigen Strom kurzzeitig vor-
halten konnen und ihn dann liefern,
wenn es windstill ist und die Sonne
nicht ausreichend scheint.

Auch fiir solche Grof3speicher wird
die Lithium-Ionen-Technologie einge-
setzt. Alternativen sind Pumpspeicher-
kraftwerke und Redox-Flow-Batterien,
die Energie mithilfe grof3er Fliissigkeits-
tanks speichern. Zudem gibt es die
Power-to-X-Technologie, die iiber-
schiissigen Strom in Form von Gas zwi-
schenspeichert und bei Bedarf zurtick in
Strom umwandelt und wieder ins Netz
einspeist. ,,Es ist absolute Goldgriber-
stimmung im Batteriebereich®, beob-
achtet Till Stenzel, Partner bei dem eu-
ropéischen Innovations-Investment-
fonds Set Ventures.
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Fast 16 Milliarden Euro erwirtschaf-
tete die Speicherbranche im vergange-
nen Jahr in Deutschland. Im Vergleich
zu 2022 war das ein Wachstum von 46
Prozent. Deutschlandweit diirfte der
Grof3speicher bis 2037 auf eine Leis-
tung von rund 24 Gigawatt (GW) kom-
men. Das ergeben die Berechnung der
Bundesnetzagentur.

Gesetzliche Vorgaben, wie viele
Batteriespeicher bis wann entstehen
sollen, gibt es nicht. Erst im Dezember
hatte die Bundesregierung eine Batte-
riestrategie veroffentlicht, die lange er-
wartet worden war. Dazu fithre man
nun Detailgespriche mit der Branche,
hief? es aus der Bundesregierung.

Bislang habe sich ,,der Markt auch
ohne viel Unterstiitzung aus der Politik
entwickelt®, sagt Fluence-CEQO Nebre-
da. Neben den USA und Australien sei
die Bundesrepublik heute der Markt
mit der grofiten Nachfrage und dem
grofiten Wachstumspotenzial.

Einige Grof3projekte in Deutsch-
land sind aktuell in der Planung. So baut
der ostdeutsche Stromproduzent Leag
in der Lausitz einen Grof3speicher mit
einer Leistung von 750 Megawatt. Und
die Betreiber der Stromiibertragungs-
netze arbeiten an mehreren der soge-
nannten ,,Netzbooster*- Projekte. Die-
se sollen sekundenschnell an- und aus-
geschaltet werden kénnen und so das
Netz stabilisieren und als Sicherheits-
puffer dienen kénnen.

Die deutlich steigende Nachfrage
nach Stromspeichern sorgt auch fiir ei-
nen hirteren Wettbewerb. Aber die
Anlagen seien so sehr standardisiert,
dass die Firmen kaum Differenzie-
rungsmoglichkeiten haben, sagt Invest-
mentexperte Stenzel. Auch in der euro-
péischen Speicherbranche haben sich
glinstigere Anbieter aus China langst ei-
nen Namen gemacht.

Lithiumcarbonat

Preis in US-Dollar je Tonne!
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1) Batteriequalitat; Stand: 10. Juli 2024
HANDELSBLATT Quelle: Bloomberg
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David Kelly

Hilcon macht Motel One
Konkurrenz

Der US-Konzern startet mit der Budgetkette ,,Spark®in Deutschland — und
betritt damit einen Markt, in dem auch andere Angelsachsen expandieren.
Deutsche Hotelketten zieht es hingegen lieber ins Ausland.

Christoph Schlautmann Dusseldorf

islang ist es meist gediegener Luxus, fiir den
der US-Hotelriese Hilton mit seinen 43
Hiusern in Deutschland steht. Dessen
»Waldorf Astoria“ in Berlin und ab 2025
das ,,Conrad“ in Hamburg bedienen die
Spitzenklasse. Umso mehr diirfte die dem Han-
delsblatt exklusiv vorliegende Nachricht iberra-
schen, dass die Amerikaner hierzulande ihr erstes
europiisches Budget-Hotel starten werden — in der
Heimat des Konzepterfinders Motel One.

Europachef David Kelly verrit den Namen der
Hotelmarke, die ab Oktober iiber einem aktuell im
Umbau befindlichen Haus in Stuttgart-Sindelfin-
gen leuchten soll: ,,Spark by Hilton®. Die Herberge
mit 103 Zimmern untersteht dem Berliner Hotel-
betreiber Aspire, der das Konzept per Franchise-
vertrag tibernimmt.

Der US-Konzern, der schon vor dieser Ankiin-
digung 17 deutsche Héuser in der festen Planung
besaf$, verstarkt damit in der Bundesrepublik seine
Aktivitaten zusatzlich. ,,Wir sehen Deutschland
als Eckstein und Fundament fiir unsere Wachs-
tumschancen in Kontinentaleuropa®, sagt Kelly.

Die Zahl der in Europa geplanten ,,Spark“-Ho-
tels, die mit praktischer Ausstattung, hellen Bi-
dern, einem Frihstiicksbuffet und kleinen
24-Stunden-Supermirkten glanzen sollen, halt der
US-Konzern unter Verschluss. Einen Anhalts-
punkt konnte das Tempo in den USA geben. Dort
startete das erste ,,Spark® im vergangenen Jahr,
seither folgten 49 Hiuser. ,,Aktuell haben wir fiir
die neue Premium-Economy-Marke 50 Hotels in
Betrieb, der Grof3teil davon in den USA, 175 Hau-
ser zudem in der Entwicklung®, sagt Kelly.

Auch der britische Hotelkonzern Intercon-
tinental Hotel Group (IHG), weltweit nach
Hilton die Nummer vier, legt in Deutsch-
land kriftig zu. Und zwar mit einem ambi-
tionierten Projekt: Mitte April verkiindete
Vorstandschef Elie Maalouf, er werde die
gut 100 Hiuser der Hamburger Novum-

Miinchener Hotelket-
te Motel One: Auch
Hilton will nun mit
Budget-Hotels in
Deutschland Geld
verdienen.

Wir sehen
Deutschland als
Eckstein und
Fundament fiir
unsere Wachs-
tumschan-
cen in Konti-
nentaleuropa.

David Kelly
Hilton-Europachef
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Gruppe per Franchise-Vertrag unter sein Marken-
dach nehmen. Der Konzern verdoppelt damit sei-
ne Prisenz in Deutschland.

In der Folge firmieren 52 ,,Niu“-Hotels kiinftig
unter ,,Holiday Inn - the niu“. Weitere Novum-
Haiuser, die mit Namen wie ,, Yggotel“ oder ,,Se-
lect” um Kundschaft werben, werden in die IHG-
Marke ,,Garner* tiberfithrt. Andere Hotels des No-
vum-Firmeneigentiimers David Etmenan nennen
sich demnaichst ,,Candlewood Suites®.

»Deutschland ist seit Langem ein wichtiger
Wachstumsmarkt fiir IHG Hotels & Resorts*, be-
griindete Europachefin Karin Sheppard die Expan-
sion. Er sei geprégt durch starke Inlandsnachfrage
sowie ein- und ausgehenden Reiseverkehr. ,,Der-
zeit erleben wir im deutschen Markt einen echten
Aufschwung®, sagte sie dem Handelsblatt.

Gleichzeitig iiberzieht der britische Whit-
bread-Konzern Deutschland seit der Coronapan-
demie mit Budget-Héusern, die er unter der Marke
,Premier Inn“ vermarktet. 58 von ihnen gebe es
bereits, betonte kiirzlich Ex-Tui-Hotelchef Erik
Friemuth, der seit Jahresbeginn die Deutschland-
expansion vorantreibt. Fiinf weitere sollen bis Jah-
resende er6ffnen. Die Angelsachsen wie Hilton,
IHG oder Whitbread profitieren von der Schwiche
deutscher Wettbewerber. Das gilt auch fiir No-
vum-Eigentiimer Etmenan, der wihrend der Fi-
nanzkrise 2009 zahlreiche renditeschwache Ho-
tels zum Schndppchenpreis tibernahm und damit
ein Imperium aufbaute.

Wihrend der Coronakrise gingen den Ham-
burgern die Kundschaft und das Kapital aus. Nach
einem Konzernverlust von insgesamt 122 Millio-
nen Euro in den Jahren 2020 und 2021 stand das
Eigenkapital am Ende bei null. ,,Viele Hiuser lei-
den unter einem Investitionsstau®, berichtet ein

Wettbewerber. Die Kooperation mit IHG

werten Branchenbeobachter daher als Ret-
tungsanker.

Vorbild diirfte der Deal der Diisseldor-

fer Hotelgruppe Lindner gewesen sein,

deren Eigenkapitel ebenfalls aufgezehrt

picture alliance / FotoMedienService, PR
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war. Die familiengefiihrte Aktiengesellschaft hatte
sich nach den verlustreichen Jahren 2020 und
2021 vor zwei Jahren an Hyatt gewandt. Der US-
Hotelgigant verabredete mit Lindner, dessen 25
deutsche und weitere zehn ausldndische Hiuser
unter das Dach des US-Konzerns zu nehmen. Die
Amerikaner liefern den Diisseldorfern reichlich
Fremdkapital fiir Renovierungen und weitere Ex-
pansionen, stiilpen ihnen dafiir aber ihr eigenes
Hotelkonzept iiber und beteiligen sie am Bonus-
programm ,,World of Hyatt“. Im Gegenzug zahlt
ihnen Lindner nun eine Franchisegebiihr.

Der bérsennotierte Ubernachtungskonzern
aus Chicago, der zwischen Hamburg und Miin-
chen bis Herbst 2022 auf gerade einmal neun Hiu-
ser kam, will die Zahl seiner deutschen Standorte
aufetwa 66 steigern, wie Hyatt-Europa-ChefJa-
vier Aguila verriet.

Hotels
der Hilton-Budgetmarke ,Spark” gibt es bereits
in Amerika. Nun kommt das Format nach
Deutschland.

Quelle: Unternehmen

Die heimische Konkurrenz halt sich dagegen
mit der Expansion im eigenen Land auffillig zu-
riick. So investiert etwa die Kolner Hotelgruppe
Dorint, einer der umsatzstirksten deutschen
Ubernachtungsanbieter, ihr Geld vorzugsweise im
deutschsprachigen Ausland. Dass man zum Jahres-
wechsel in Jena ein Haus von Steigenberger iiber-
nahm, gilt fast schon als Ausnahme.

,Der Schwerpunkt unserer kontrollierten Ex-
pansion liegt mehr und mehr in der Schweiz*, er-
ldutert Dorint-Geschéftsfiihrer Jorg T. Bockeler.
Hiusern in Basel, Ziirich, Bad Zurzach, Beaten-
berg und seit Mai in Interlaken wird im August ein
weiteres im Tessin folgen, und zwar in direkter
Umgebung des Lago Maggiore. Zudem sei ein Do-
rint-Hotel nahe St. Gallen geplant.

Der Markt in der Schweiz sei sicher und hoch-
preisiger als in Deutschland, heifit es im Unterneh-
men. Auch die Standorte in Osterreich liefen her-
vorragend. Das Dorint im hochwassergeschidigten
Bad Neuenahr steht dagegen selbst drei Jahre nach
der Flutkatastrophe immer noch leer und wird ver-
mutlich nicht mehr bezogen.

Auch die Steigenberger-Dachgesellschaft, die
seit Kurzem unter ,,H World International fir-
miert, expandiert hierzulande allenfalls verhalten
— mit zuletzt einem Steigenberger in Bielefeld und
einem Intercity-Hotel in Paderborn.

Weitaus mehr Geld steckt der Konzern ins
Ausland. So er6ffnete er neulich das erste Steigen-
berger-Hotel in Thailand, schloss dort eine Verein-
barung fiir den Markteintritt der Marke ,Maxx by
Steigenberger* und unterzeichnete einen Vertrag
fiir den Neubau eines Steigenberger-Resorts in
Agypten, das zu den bestehenden 16 Steigenberger
Resorts im Land hinzukommt. Mit der Marke , In-
tercity-Hotels* expandiert man zudem in Oman.
Weitere Hiuser gehen in Usbekistan, Ddnemark,
den Niederlanden und in der Schweiz an den Start.

Dass die deutschen Hotelketten den Uber-
nachtungsmarkt zwischen Flensburg und Gar-
misch weitaus zuriickhaltender bewerten als die
auslindischen Konkurrenten, hat einen Grund.
Steigende Lohn- und Bewirtschaftungskosten
machten der Branche zu schaffen, berichtet Micha-
el Lidl, Geschéftsfiihrer der Miinchener Unterneh-
mensberatung Treugast.

Zudem wachsen die Erlose nur verhalten.
Zwar wird die Zimmerauslastung nach Vorhersage
des Hotelberatungsunternehmens MRP in diesem
Jahr um drei Prozent steigen und die Zimmer wer-
den im Schnitt um vier Prozent teurer. Die Bele-
gungsrate, so erwartet MRP, liege dann aber im-
mer noch sechs Prozent unter dem Wert von 2019.
Obwohl die Zimmernachfrage steige, bleibe das
Wachstum fur die einzelnen Hiuser schwach, er-
mittelte die Beratungsfirma. Als Grund nennen die
Experten vor allem eines: das ,,neu hinzugekom-
mene Angebot*.

IMAGO/diebildwerft
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Sanierer Schmitz und
Werft-Chef Eikens:
2,4 Milliarden Euro an
Bankkrediten und
400 Millionen Euro
Eigenkapital
fehlen.

Ralf Schmitz, Bernd Eikens

yanierungsfihig und
sanierungswiirdig*

Das Gutachten einer Beratungsgesellschaft bescheinigt der
angeschlagenen Meyer Werft zukunftsfihig zu sein. Sanierer
und Werftchef erkliren, was das genau bedeutet.

Jens Koenen Frankfurt

uversicht, aber noch kein Grund

fir Euphorie - so konnte man die

aktuelle Stimmung bei der ange-

schlagenen Meyer Werft beschrei-
ben. Ende vergangener Woche hatte
die Priiffungs- und Beratungsgesell-
schaft Deloitte ein Gutachten vorge-
legt, das dem Unternehmen eine Zu-
kunft bescheinigt. Gesichert ist das Un-
ternehmen damit allerdings noch nicht.
,»Das Gutachten ist ein wichtiger Mei-
lenstein, es ist aber noch nicht der fina-
le Meilenstein. Den haben wir erst,
wenn die Refinanzierung steht*, sagte
Ralf Schmitz, der als Sanierer zur
Werft geholt wurde, dem Handelsblatt.

Das fast 230 Jahre alte Unterneh-
men ist vor allem auf den Bau von
Kreuzfahrtschiffen konzentriert. Das
Geschift lief blendend bis Ende 2019.
Dann kam die Pandemie, und die
Schiffe mussten im Hafen bleiben. Die
Reedereien nahmen Schiffe verspitet
ab, neue wurden nicht mehr bestellt.
Das brachte die iibliche Finanzierung
durcheinander. Erst bei Ubergabe des
Schiffs werden 80 Prozent des Kauf-
preises beglichen, der bei 1,5 Milliarden
Euro und mehr liegen kann. Die etwa
vierjahrige Bauzeit finanziert die Werft
selbst — mit den Anzahlungen aus den
Neubestellungen und Bankkrediten.

Genau diese Mittel fehlen der Mey-
er Werft, um bestellte Schiffe weiter-
zubauen. Es geht um rund 2,4 Milliar-
den Euro an Bankkrediten. Daneben
muss das Eigenkapital aufgestockt
werden. Hier geht es um 400 Millio-
nen Euro - fur die Eigentiimer, die Fa-
milie Meyer, zu viel. Deshalb sind
Staatshilfen und auch ein Einstieg des
Landes Niedersachsen und vom Bund
im Gesprich.

Eine der Voraussetzungen fiir ein
Engagement der 6ffentlichen Hand ist
das Gutachten von Deloitte. Doch
auch wenn dem Traditionsunterneh-

men mit rund 3300 Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern im Stammwerk in
Papenburg eine Zukunft bescheinigt
wird, muss der Inhalt sehr genau gele-
sen werden. ,,Das Gutachten ist ein
Entwurf", sagt Sanierer Schmitz. ,,Es
besagt, dass das Unternehmen sanie-
rungsfihig und sanierungswiirdig ist,
wenn bis September einige Maf3nah-
men systematisch angegangen und
umgesetzt werden.“

In dem Entwurf seien viele positive
Dinge aufgefiithrt, zum Beispiel die gu-
te Marktentwicklung und die gute
wirtschaftliche Substanz und Innova-
tionsfahigkeit der Werft, sagte Schmitz
weiter: ,,Er zeigt aber auch viele Dinge
auf, die verbessert werden konnen.“

Tatsichlich mangelt es der Meyer
Werft nicht an Auftragen. Zwar ist die
Fertigung einige Monate lang nicht voll
ausgelastet, weil in der Pandemie keine
neuen Auftrage reingekommen sind.
Doch in der Zeit danach fiillt sich das
Orderbuch schon wieder. Vor wenigen
Wochen bestellte die japanische Orien-
tal Land Company (OLC) ein neues
Kreuzfahrtschiff. Bereits im Februar
und Mirz hatte die Carnival Corpora-
tion zwei Schiffe in Auftrag gegeben.

,,2Auch wenn unsere Kunden noch
mit den Folgen der Pandemie wie ho-
hen Schulden kimpfen, sind die Zah-
len wieder gut. Es wird in die Zukunft
investiert®, sagte Bernd Eikens, der
Geschiftsfiihrer der Werft, dem Han-
delsblatt. Es wiirden nicht nur neue
Schiffe bestellt, auch die bestehende
Flotte werde modernisiert. ,Davon
profitiert die Meyer Werft“, sagte Ei-
kens. ,,Wir fiihren gute Gesprache mit
Kunden iiber neue Auftrige.“

Vertrage mit Preisklauseln

Mittlerweile wurde auch ein System-
fehler der Vergangenheit korrigiert. Ri-
siken wie etwa steigende Materialkos-
ten lagen bisher allein beim Schiftbau-
er. Fir die Ozeanriesen wurden
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Festpreise vereinbart. Weil gerade in
der Pandemie die Kosten fiir den Ma-
terial- und Energieeinkauf deutlich ge-
stiegen waren, belastete das die Bilanz
der Werft zusitzlich. ,,Der jingste Auf-
trag aus Japan ist der erste mit neuen
Konditionen und einer Preisgleitklau-
sel, bei der das Risiko etwa aus Preis-
steigerungen nicht einseitig aufseiten
der Werft liegt“, sagte Eikens. ,,Auch
bei den beiden zu Jahresanfang von der
Carnival Corporation bestellten Schif-
fen haben wir nun eine bessere Ver-
handlungsposition.

Doch das allein wird die Werft
nicht retten. Auch nicht der vor weni-
gen Wochen mit Betriebsrat und IG
Metall erreichte Kompromiss, nach
dem statt 440 nun 340 Stellen mog-
lichst ohne betriebsbedingte Kiindi-
gungen abgebaut werden sollen. Ent-
scheidend ist die Finanzierung der
Bauzeit, die bis September stehen
muss. Dafiir muss noch einiges getan
werden, auch das zeigt das Gutachten.
Unter anderem sind nach Angaben von
Schmitz Mafdnahmen definiert, die das
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Ab-
schreibungen um 220 Millionen Euro
verbessern konnen. ,,Diese Maf3nah-
men zu erhirten, ist nun bis September
unsere Aufgabe.“ Erst dann kdnnten
sie in die finale Version des Gutachtens
aufgenommen werden.

Indirekt sind diese Mafinahmen
auch eine Kritik an der langjihrigen
Fihrung unter der Familie Meyer.
Dennoch unterstiitze die Familie alle
geplanten Schritte voll, heifdt es in Un-
ternehmenskreisen. Ob sich das Land
Niedersachsen und der Bund am Ende
engagieren werden, ist noch nicht ent-
schieden. Eines ist Schmitz aber wich-
tig: ,,Wir reden hier iber eine Stan-
dardfinanzierung, wie man sie zum
Schiffsbau benotigt. Uns wird nichts
geschenkt. Das gilt auch fiir das Eigen-
kapital. Daftir bekommt die 6ffentliche
Hand Anteile an der Werft.“
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Kriminalitat

Betrug mit Karten
und Konten
nimmt zu

Verbraucherschutzer kritisieren die Sicherheitslucken von Banken.
Sie wiirden Phishing vereinfachen. Das auf diesem Weg erbeutete
Geld erstatten die Institute ihren Kunden nur selten zuruck.

Elisabeth Atzler Frankfurt

er Kunde bei den Sparkassen, der
Hypo-Vereinsbank (HVB) oder der
Neobank N26 ist, den erreichen in
diesen Tagen womdglich sogenannte
Phishing-Nachrichten. Per E-Mail,
SMS oder WhatsApp fordern Betrii-
ger die Verbraucher dazu auf, ihre Konto- oder
Zahlungsdaten zu aktualisieren. Gingige krimi-
nelle Maschen sind auch die Aufforderung zu
Uberweisungen oder das Freischalten virtueller
Bankkarten.

Dem Bundeskriminalamt (BKA) zufolge hat
der Betrug mit Karten und Konten deutlich zu-
genommen. So registrierte das BKA im vergan-
genen Jahr gut 90.000 Fille, wie die polizeiliche
Kriminalstatistik zeigt. Das sind 14 Prozent mehr
als 2022 und ein Plus von 45 Prozent gegeniiber

Unser Eindruck ist, dass Anzahl
der Fille und die Schadenssum-
men zugenommen haben.

Claudio Zeitz-Brandmeyer
Verbraucherschiitzer

2018. Dabei kann es auch um den Einkauf mit ge-
stohlenen Bankkarten gehen, doch die Angaben
deuten daraufhin, dass besonders Phishing-An-
griffe, bei denen Passworter und Sicherheitscodes
abgefischt werden, zunehmen.

Oft bleiben Kunden auf dem Schaden durch
Phishing sitzen. Banken wiirden gestohlenes
Geld nur dann ersetzen, wenn der Verbraucher
nicht grob fahrlissig gehandelt habe, sagt Claudio
Zeitz-Brandmeyer vom Bundesverband der Ver-
braucherzentralen (VZBV). Was das bedeute,
werde im Einzelfall entschieden, so die Banken.
Fiir die Kunden ist das schwierig. Auch Achim
Tiffe von der Hamburger Anwaltskanzlei Ju-
est+Oprecht sagt, dass es ,kein Selbstlaufer* sei,
Erstattungen zu erhalten. , In manchen Fillen
bieten Banken, wenn Verbraucher sich beschwe-
ren oder klagen, rasch an, die Hilfte des Schadens
zu erstatten.

Die europdische Bankenaufsicht Eba hat er-
mittelt, dass Bankkunden beim Betrug rund ums
Onlinebanking fast 80 Prozent der Schiden selbst
tragen. Beim Kartenbetrug seien es etwa 50 Pro-
zent. Diese Zahlen variieren je nach Land. Die
Banken verweisen dabei auf die gesetzlichen Vor-
schriften. Sie wiirden Kunden nie per Telefon,
SMS oder E-Mail nach den Onlinebanking-Zu-
gangsdaten fragen. Die Deutsche Kreditwirt-
schaft, Interessenvertretung der Banken, erklért,
Banken und Sparkassen wiirden jeden Fall ein-
zeln und individuell prifen.

Die Finanzaufsicht Bafin betont, dass die
Wachsamkeit der Kundinnen und Kunden von
entscheidender Bedeutung sei, um den Betrug
durch Phishing einzuddmmen. ,Die Banken und
Sparkassen riisten kontinuierlich auf, die Krimi-
nellen ebenfalls®, sagt die Deutsche Kreditwirt-
schaft. Durch den Einsatz von Kiinstlicher Intel-
ligenz (KI) werden Betrugsversuche raffinierter
— gleichzeitig verscharften Zahlungen in Echtzeit
das Problem.

Auch der Einkauf mit gestohlenen Bankkar-
ten flief3t in die polizeiliche Statistik zum Bank-
kunden-Betrug ein. Doch die Angaben deuten
daraufhin, dass vor allem Phishing-Angriffe zu-
nehmen, bei denen Passworter und Sicherheits-
codes abgefischt werden. Einige Landeskriminal-
amter nennen spezifische Daten zu Angriffen auf
das Onlinebanking. Die Fallzahlen sind hier zu-
letzt teils deutlich gestiegen, wie auch eine Han-

e’ F

delsblatt-Umfrage zeigt. Naheliegend ist zudem,
dass bei Weitem nicht alle Taten gemeldet wer-
den. , Unser Eindruck ist, dass Anzahl der Fille
und die Schadenssummen zugenommen haben®,
sagt auch Verbraucherschiitzer Zeitz-Brandmey-
er. Es gebe mehr Beschwerden zum Thema, und
es gehe dabei um hohere Betrige. Uber das ,,Phis-
hing-Radar* informiert die Verbraucherzentrale
Nordrhein-Westfalen online tiber aktuelle Be-
trugsversuche, wie derzeit bei den Sparkassen,
der HVB und der N26.

So gehen die Betriiger beim Phishing vor

» 1. Konto: Die Betriiger versuchen, zunichst an
die Zugangsdaten zum Onlinebanking zu gelan-
gen. Anschlief3end wollen sie Verbraucher dazu
bewegen, Uberweisungen mit einer Sicherheits-
nummer (TAN) freizugeben. Ausgangspunkt fiir
diesen Angriff ist meist eine E-Mail oder eine
SMS mit einem Link zu einer gefilschten Web-
site, die der echten Homepage der Bank oder ei-
nes Onlineshops dhnlich sieht. Manchmal folgt
der Anruf eines vermeintlichen Bankmitarbeiters,

T e —
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Prozent
der Schaden tragen
Bankkunden beim Betrug rund
ums Onlinebanking selbst.

Quelle: Eba
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Wachsende
Gefahr fur
Bankkunden: Oft
bleiben sie auf dem
Schaden durch
Phishing sitzen.

der erneut Dringlichkeit vortduscht und den Be-
trugsopfern eine TAN entlockt, mit der eine
Uberweisung vom Konto erfolgt.

» 2. Karte: Auch hier erschleichen sich die Betrii-
ger zunichst die Zugangsdaten zum Onlineban-
king. Spiter versuchen sie, die Betroffenen dazu
zu bringen, die Freigabe flir das Hinterlegen einer
virtuellen Bezahlkarte in einer Smartphone-App
zu erteilen. Oft ist das die Bezahl-App Apple Pay.

Sicherheitsliicken bei Banken

Grund fir die Zunahme der Phishing-Angriffe
sind nach Meinung von Verbraucherschiitzer
Zeitz-Brandmeyer Sicherheitsliicken bei Banken.
,»Als eine Sicherheitsliicke sehen wir zum Bei-
spiel, wenn die Betragslimits fiir Uberweisungen
einfach aufgehoben werden konnen*, sagt er. Zu-
dem ist es aus seiner Sicht wichtig, dass Kunden
bei ihrer Bank anrufen kénnen. ,,Zum Beispiel,
um eine betriigerische Uberweisung noch aufhal-
ten zu konnen.“ Das verstehe er unter Sorgfalts-
pflicht.

Auch Anlegeranwilte tiben Kritik an den
Geldinstituten. Tillmann Sporel, Partner der
Kanzlei Rotter, meint, dass manche Banken
schon bei der Eingabe von Benutzername und
Passwort im Onlinebanking zu viele Daten nen-
nen wiirden, wie zum Beispiel Telefonnummer
und E-Mail der Kunden. ,,Unserer Ansicht nach
darf das aber nur angezeigt werden, wenn Kun-
den zuvor auch eine TAN, also ein weiteres Si-
cherheitsmerkmal, eingegeben haben. Tiffe be-
richtet von Fillen, in denen Konten komplett leer
gerdumt wirden, ,,ohne dass Kunden einen Hin-
weis liber die Kontobewegungen bekommen®
oder Banken die Uberweisungen zuriickgehalten
hitten.

Einige Experten warnen, dass Echtzeitzah-
lungen (Instant Payments) Betriiger anziehen.
Darunter versteht man Uberweisungen binnen
zehn Sekunden. Weil eine Echtzeitzahlung so
schnell ausgefiihrt wird, bleibt keine Zeit, um das
Ausfiihren der Uberweisung noch zu stoppen,
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was den Betriigern sichere Erfolge verspricht. Die
Bankenaufsicht Eba hat festgestellt, dass die Be-
trugsraten bei solchen Sofortiiberweisungen
deutlich hoher sind als bei tiblichen Uberweisun-
gen, die meistens einen Bankarbeitstag brauchen.

Noch werden laut der Branchenvereinigung
European Payments Council nur 17 Prozent des
Zahlungsvolumens in Europa als Instant Pay-
ments ausgefiihrt. Doch der Anteil diirfte weiter
steigen, auch weil Banken in der EU bald Echt-
zeitzahlungen ohne separate Gebiithr anbieten
miussen.

Die ersten Banken reagieren bereits auf die
vielen Betrugsfille bei Sofortiiberweisungen. Die
niederlindische Smartphonebank Bunq hilt seit
Anfang Juni bestimmte Echtzeitzahlungen ihrer
Kunden fiir 24 Stunden auf. Sie begriindet den
Schritt mit zahlreichen Phishing-Angriffen.

EU plant mehr Vorgaben fiir Banken

Tobias Czekalla, Deutschlandchef des US-Fi-
nanzkonzerns Visa, erwartet, dass die Fallzahlen
in den kommenden Monaten noch weiter zuneh-
men werden. , Betrugsversuche, die auf das Tau-
schen von Menschen zielen, werden durch den
Einsatz von Kinstlicher Intelligenz und Instant
Payments wahrscheinlich steigen.” Es gebe im
Darknet mehr und mehr Angebote fiir KI-gene-
rierte fingierte Nachrichten, die echt wirkten.
In der Europiéischen Union werden daher der-
zeit neue Vorgaben fiir Banken diskutiert, um
Phishing-Betrug zu verhindern. Die Bankenauf-
sicht Eba allerdings mahnt, dass noch weitere Si-
cherheitsmafinahmen notig seien, die tiber die
bisherigen Uberlegungen hinausgingen. Verbrau-
cherschiitzer wiederum fordern, dass Bankkun-
den nicht mehr linger pauschal grobe Fahrlassig-
keit vorgeworfen werden konne, wenn sie Opfer
von Betrug geworden seien. Bei der Frage der
Freigabe von Zahlungen miissten immer die Um-
stinde betrachtet werden. ,,Zum Beispiel: Wurde
der Kunde getiuscht oder unter Druck gesetzt?,
verlangt VZBV-Experte Zeitz-Brandmeyer.
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Versicherung

Kfz-Versicherer erhohen Preise —
Autofahrer haben kaum eine Wahl

HDI erh6ht die Pramien um bis zu 70 Prozent, und Konkurrenten reduzieren ihren Bestand.
Versicherte miissen die Mehrkosten wohl akzeptieren.

Ozan Demircan Frankfurt

ersicherungen fiir Autos und an-
dere Kraftfahrzeuge werden auch
in diesem Jahr deutlich teurer.
Der Hannoveraner Versicherer
HDI erhoht Berichten von Verbrau-
cherinnen und Verbrauchern zufolge
die Preise um bis zu 70 Prozent. Auch
andere Versicherungskonzerne kiindi-
gen an, kiinftig die Primien in dem
Segment anzuheben. Im Gegenzug
bereinigt der Konkurrent Rhion einen
Teil seines Bestands und wird iiber ei-
nen Makler Tausende Policen zum
Ende des Jahres kiindigen. Denn die
Kosten fiir versicherte Autoreparatu-
ren waren innerhalb eines Jahres von
50 auf 76 Millionen Euro gestiegen.

Noch sind das Einzelmeldungen,
aber der Trend ist eindeutig: Verbrau-
cherinnen und Verbraucher diirften
selbst bei einem Wechsel des Anbie-
ters kaum Chancen haben, das eigene
Fahrzeug so giinstig zu versichern wie
in der Vergangenheit. Denn nahezu al-
le Gesellschaften werden hohere Pri-
mien verlangen — der Gesamtverband
der Versicherer geht von Preiserho-
hungen von knapp acht Prozent aus.
Fiir die meisten Versicherer ist das Ge-
schift mit Kfz-Policen ein Verlust —-
und die Finanzaufsicht mahnt die
Branche, das zu dndern.

Die Kfz-Versicherung stellt fiir vie-
le Anbieter seit einiger Zeit eine grof3e
Herausforderung dar. In der gesamten
Branche lag das Minus im vergangenen
Jahr bei drei Milliarden Euro. Die Kon-
zerne miissen gegensteuern — zum
Nachteil der Kunden. So lag beim Ver-
sicherer ,,Die Bayerische* die Schaden-
kostenquote, die das Verhiltnis von
Einnahmen zu Ausgaben angibt, im
abgelaufenen Geschiftsjahr bei 120
Prozent fiir ihre rund 100.000 Kfz-
Versicherungsvertriage. Unterneh-
menschef Herbert Schneidemann will
daher einen Grof3teil des Bestandes an
zwei Rickversicherer abgeben. Die
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Autopanne: Die Versicherungen erhdhen wegen gestiegener Reparaturkosten ihre Pramien.
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Versicherer leiden unter drastisch ge-
stiegenen Kosten fur Ersatzteile oder
Reparaturen in Werkstitten, erklirt
der Bundesverband der Verbraucher-
zentralen. So seien beispielsweise al-
lein im dritten Quartal des vergange-
nen Jahres die Preise fiir versicherte
Autoreparaturen um acht Prozent im
Vergleich zum Vorjahr gestiegen.
,Dies geben die Versicherer an ihre
Kunden weiter.“

Es gebe nur eine Moglichkeit, sich
gegen drastische Preiserh6hungen zu
wehren, empfehlen die Verbraucher-
schiitzer: Autobesitzer , konnen die
Preise vergleichen und zu einem ande-
ren Anbieter wechseln“. Dabei sollten
sie nicht nur auf Online-Vergleichs-
portalen suchen. Diese Portale erhalten
ebenfalls Provisionen von Versicherern
und bildeten oft nur einen Teil des ge-
samten Angebots ab.

Trotz Preiserhohungen sei ein
Wechsel jedoch nicht immer sinnvoll.
Wer nach einem Unfall von der Versi-
cherung in der Schadenfreiheitsklasse
(SF-Klasse) zuriickgestuft wird, erhalt
ohnehin eine Beitragserhdhung.

Kein Ausgleichsgeschaft mehr
bei Versicherern

Auf die Sparte Kfz-Versicherung ent-
fallt rund ein Zehntel aller Beitrige im
deutschen Versicherungsgeschaft mit
Endkunden. Frither konnten die Un-
ternehmen hoffen, dass Inhaber ihrer
Kfz-Policen sich spiter auch fuir andere
Produkte aus ihren Hausern entschie-
den, etwa fiir eine Hausrat-, Lebens-
oder Krankenversicherung. Das Ver-
lustgeschift in der Kfz-Sparte konnten
die Firmenlenker gedanklich mit ei-
nem Neugeschift ausgleichen.

Deshalb bemiihte sich ein Grof3teil
der Branche lange darum, das Geschiift
mit den Kfz-Policen eher noch auszu-
bauen. Der HDI etwa verzeichnete be-
sonders dynamisches Wachstum bei
Versicherungen fiir Wohnmobile, be-
vor er die Preise nun drastisch anhob.
Mit dem Aufstieg der Vergleichsporta-
le geht das alte Kalkiil aber nicht mehr
auf. Heute suchen sich Verbraucher im
Internet den jeweils glinstigsten Tarif
aus dem gesamten Spektrum der An-
gebote heraus.

Fiir die Versicherer ist das ein Pro-
blem. Die branchenweite Schadenkos-
tenquote, ein Quotient aus Einnahmen
und Ausgaben in einer bestimmten
Sparte, lag zuletzt laut Versichererver-
band bei 110 Prozent. Das heif3t: Fiir je-
den Euro, den ein Kfz-Versicherer ein-
nimmt, muss er schlussendlich 1,10
Euro ausgeben.

Die Finanzaufsicht Bafin mahnt die
Branche seit Monaten, die Preise fiir
Autoversicherungen zu erhdhen. Die
Versicherer hitten , teils zu optimisti-
sche Annahmen*“ iiber die Hohe der
zukiinftigen Schadeninflation getrof-
fen. In einer Mitteilung an die Versi-
cherungswirtschaft fordern die Aufse-
her ungewohnt deutlich Preiserh6hun-
gen: , Dauerhaft defizitire Versiche-
rungszweige sind nicht akzeptabel.*
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Bei ESG
Restlienz

embeziehen

Nachhaltigkeit in der
Taxonomie muss neu
gedacht werden.

Das Thema ESG durchzieht viele
Rechtsbereiche und mit der Fokussie-
rung auf Nachhaltigkeitsziele ent-
steht eine neue unternehmerische
Verantwortungskultur. Aber wir
missen nach dem russischen Uber-
fall auf die Ukraine in der Verteidi-
gungspolitik neu denken. Die geogra-
fisch niheren Armeen wie die Polens
oder Ruminiens haben dies verstan-
den und in modernste Technik fiir
die Verstirkung ihrer Verteidigungs-
fahigkeit investiert. Wir brauchen
deshalb zusitzlich ein ,,R*, das nicht
fir ,Ristung®, aber fiir ,,Resilienz*
stehen soll. Resilienz gegen Cyber-
Angriffe, Wirtschaftsspionage und
Sabotage — dieses ,,R“ darf nie mehr
anders als auf Augenh6he mit dem
bisherigen ESG gedacht werden.

Aus ESG muss RESG werden. Eine
RESG-Unternehmenskultur kennt
keine Beschriankungen fiir Investitio-
nen, wenn Riistungsunternehmen
involviert sind. Gleiches gilt fiir Kre-
ditvergaben der Banken; auch Riis-
tungs-ETFs fehlen. In der Drittmit-
telforschung miissen die fragwiirdi-
gen Zivilklauseln abgeschafft
werden. Nachhaltigkeit in der Taxo-
nomie muss neu gedacht und anders
bewertet werden. Investmentstrate-
gien, Geldanlagen und sonstige harte
Wirtschaftsentscheidungen, die sich
an weichen (bisherigen) ESG-Krite-
rien ausrichten, miissen sich zukiinf-
tig auch an RESG-Architekturen
messen lassen. Sie diirfen nicht an ei-
ner ,,R“-Involvierung scheitern.

—

-

Thomas Klindt
ist Professor und
Partner der Kanzlei
Noerr sowie Autor
bei der Fachzeit-
schrift ,Betriebs-
Berater".
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Entscheidungen im Arbeitsverhiltnis

KI braucht Uberwachung

Maf3nahmen im Personalwesen verlangen ein besonderes Maf? an sozialem Feingefuihl.

Tobias Neufeld Dusseldorf

er Einsatz von Kinstlicher Intelli-

genz (KI) verindert die Arbeitswelt

grundlegend. KI-gestiitzte Rekrutie-

rungstools analysieren Bewerberda-

ten und schlagen geeignete Kandida-
ten vor. Sie identifizieren Leistungsstirken
und Entwicklungspotenziale der Mitarbei-
ter, unterstiitzen das Leistungsmanagement
und die Personalentwicklung durch gezielte
Mafinahmen, bis hin zum Exit-Manage-
ment durch eine Kiindigungsliste.

Die Technologie verspricht erhebliche
Effizienzgewinne und offenbart zugleich ein
grofles Dilemma. Gary Marcus, ein bekann-
ter KI-Forscher, fasst es in einem Interview
zusammen: ,,Kiinstliche Intelligenz kann die
Welt dimmer machen, indem sie die Ent-
scheidungen von Menschen ersetzt, ohne
dass diese verstehen, wie die Entscheidun-
gen getroffen werden.“

Ein zentrales Problem beim Einsatz von
KTist die Intransparenz der Entscheidungs-
findung. KI-Systeme, insbesondere solche,
die auf komplexen Algorithmen und tiefen
neuronalen Netzwerken basieren, treffen
Entscheidungen auf Basis von Mustern und
Korrelationen in Daten, die selbst fiir Exper-
ten oft nicht vollstindig nachvollziehbar
sind - Black-Box-Problematik.

Losungsansitze einer erkldrbaren KI -
Explainable AI - sind noch nicht ausrei-

chend, um diese Risiken zu eliminieren.
Entscheidungen im Arbeitsverhiltnis ver-
langen zudem ein besonderes Maf} an sozia-
lem Feingefiihl, das KI nicht abbilden kann.
_ Esbedarf daher stets einer menschlichen
Uberwachung und Letztentscheidung,
wenn Unternehmen KI im Arbeitsverhaltnis
einsetzen. Artikel 22 der Datenschutz-
Grundverordnung (DSGVO) macht hier
zwingende Vorgaben. Er schiitzt Mitarbei-
ter vor Entscheidungen, die ausschliefSlich
auf automatisierter Datenverarbeitung
durch KI beruhen. Mitarbeiter miissen nicht
nur dartiber informiert werden, sondern ha-
ben auch ein Recht auf menschliche Inter-
vention und eine Erklirung der Entschei-
dung. Die neue EU-KI-Verordnung betont
ebenfalls die Notwendigkeit von Transpa-
renz und menschlicher Uberwachung von
KI-Systemen, die im Arbeitsverhaltnis ein-
gesetzt werden.

Wie genau die menschliche Intervention
und Letztentscheidung auszugestalten ist,
wird gesetzlich nicht im Detail vorgegeben.
Esreicht aber nicht, wenn die Personallei-
tung die Versetzungsliste der KI einfach ab-
hakt. Die automatisierte Entscheidung muss
iberprift und gegebenenfalls geindert wer-
den. Dies erfordert zunichst ein tiefes Ver-
stindnis der Entscheidungslogik der KI
durch den Menschen. Die konkret nétigen
Kenntnisse und Fahigkeiten miissen vor-
handen sein oder geschult werden, um die

Entscheidungen der KI zu verstehen und zu
bewerten.

Deshalb miissen auch die Kriterien und
Parameter der automatisierten Entschei-
dung zuvor klar definiert und dokumentiert
werden. Kern der menschlichen Uberprii-
fungist es dann, Verzerrungen und Vorein-
genommenheit der KI - Bias — und Diskri-
minierungen in den automatisierten Ent-
scheidungen zu erkennen und zu
korrigieren. Erforderlich ist also eine spezi-
fische Richtigkeits- und Plausibilitdtskon-
trolle des iiberwachenden Menschen. Er
muss sicherstellen, dass die KI-Systeme ge-
mif} den Anweisungen verwendet werden
und dass alle Eingabedaten relevant und re-
prasentativ sind. Der tiberpriifende Mensch
muss schlieflich auch einen echten Ent-
scheidungsspielraum haben, die KI-Ent-
scheidung zu dndern.

Zum erstmaligen KI-Einsatz im Betrieb
sind Arbeitgeber also aufgerufen, das Stel-
lenprofil des , KI-Intervenienten zu schaf-
fen und mit qualifizierten und befihigten
Mitarbeitern zu besetzen. Nur so ist recht-
mafliger KI-Einsatz moglich.

Tobias Neufeld ist Partner der Kanzlei ARQIS und
Autor der Fachzeitschrift ,Betriebs-Berater*.
Diese Seite erscheint in Kooperation mit den
Fachredaktionen der dfv-Mediengruppe.

Betriebs-Berater

Bundesgerichtshof

Vererben leichter gemacht

Urteil gestattet Testamentsvollstreckung an KG-Teilbeteiligung.

Karlsruhe. Familienunternehmen sind hiu-
fig als Kommanditgesellschaft organisiert.
Ein wesentliches Kennzeichen dieser
Rechtsform ist, dass die Beteiligung an ih-
nen unteilbar ist. Erwirbt ein Gesellschafter
also einen neuen Anteil, so vereinigt sich
dieser mit seinem bisherigen Anteil, der da-
durch einen hoheren Beteiligungswert er-
halt.

Dies flihrt zu Herausforderungen, wenn
ein Gesellschafter seine Beteiligung an Mit-
gesellschafter vererben und dabei unter Tes-
tamentsvollstreckung stellen mochte. Die
Testamentsvollstreckung kann sich nicht
auf Beteiligungen erstrecken, die der Erbe
schon vor dem Erbfall innehatte. Doch wie
sollte die Testamentsvollstreckung auf den

vererbten Anteil beschrinkt werden, wenn
dieser sich umgehend mit dem alten Anteil
vereinigt?

Der Bundesgerichtshof (BGH) hat nun-
mehr entschieden, dass die Anordnung der
Testamentsvollstreckung der Vereinigung
der Anteile vorgehe. Voraussetzung ist, dass
sie im Gesellschaftsvertrag zugelassen wird
oder alle weiteren Gesellschafter mit ihr ein-
verstanden sind.

Mit seinem Beschluss hat der BGH
Rechtssicherheit und Flexibilitat fir die
Ubertragung von Kommanditanteilen von
Todes wegen geschaffen. Ob sich dhnliche
Konstellationen fiir Ubertragungen unter
Lebenden ermdglichen lassen, bleibt indes
weiterhin ungeklirt. Daniel Otte

Hinweisgeberschutzgesetz

Meldesystem funktioniert

Zahlen der externen Meldestelle sind auf niedrigem Niveau.

Bonn. Die Erwartungen an das Hinweisge-
berschutzgesetz waren grof3. Das Bundes-
amt fiir Justiz schitzte die Anzahl der Mel-
dungen auf 3000. Die Européische Kom-
mission ging gar von einer Steigerung des
Meldeaufkommens in einem Zeitraum von
finfJahren um 200 Prozent aus.

Fiir die externe Meldestelle des Bundes
wurde ein Personalbedarfvon 29,5 Vollzei-
tdquivalenten fiir notwendig erachtet. Die
Kostenschitzung belief sich auf 13,4 Millio-
nen Euro fir Personalbedarf und 5,4 Millio-
nen Euro fiir den jihrlichen Betriebsbedarf.
Bisher sind seit Einrichten der externen
Meldestelle am 2. Juli 2023 nur 418 Meldun-
gen eingegangen. Davon waren 168 Mel-
dungen anonym.

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

Uber die Qualitit der Meldungen ist
nichts bekannt. Génzlich unbekannt ist die
Anzahl von Meldungen an die Meldestellen
der Bundes- und Landesverwaltungen und
Unternehmen der 6ffentlichen Hand. Die
Zahlen zeigen, dass die Vermutung des
Vorkommens von Gesetzesverstof3en und
korruptem Verhalten in groflem Ausmaf$ in
der deutschen Wirtschaft nicht zutreffend
zu sein scheint.

Die Compliance-Strukturen der deut-
schen Wirtschaft funktionieren. Insoweit
passt es nicht ins Bild, dass der Gesetzgeber
Meldeplattformen unterschiedlichster In-
halte fordert, die zum Teil von Nichtregie-
rungsorganisationen betrieben und 6ffent-
lich finanziert werden. Michael Stahlschmidt

Moment/Getty Images
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Leitbdrsen im Uberblick
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18441,54 | +1,48 % | 52-Wochen-Hoch 18.892,92 | 52-Wochen-Tief 14.630,21

7

TOPS des Jahres 52-Wochen-Hoch

Dividendenrendite ;I Jahresdiv.

Rheinmetall 403,39 mmm 571,80 am 9.4.2024 Volkswagen Vz. 85
Siemens Energy +68,86 2791 am 11.7.2024 Mercedes-Benz 8,
SAP +51,95 mm 190,98 am 8.7.2024 BASF NA 7,6
Deutsche Bank NA +51,81 17,01 am 26.4.2024 BMW St 6,6
Heidelberg Materials ~ +43,16 mm 103,60 am 13.5.2024 Porsche VA 6,0
Commerzbank +39,83 M 15,83 am 22.5.2024 Allianz vNA 53
Vonovia NA +35,74 m 30,21 am 16.5.2024 Daimler Truck 50
Tages- 52 Wochen
22.7.2024 / 17:01 h Hoch Tief Verlauf ~ +% Vortag +%1 Jahr Hoch Tief
Adidas NA D 229,20 226,70 22910 +0,88 m +32,66 240,40 154,64
Airbus 2 13336 131,60 132,66 +0,76 = <135 172,82 120,24
Allianz vNA 2 263,60 25810 262,70 +127 m +22,41 280,00 210,35
BASFNA D2 4498 4417 4490  +1,83 mm -541 54,93 40,25
Bayer NA D 2740 2647 27,26  +3,81 mmm <4752 53,80 24,96
Beiersdorf 139,20 137,95 13865 +113 m +19,84 147,80 115,65
BMW St. » 91,56 8998 91,24  +197 mm <1519 11535 86,54
Brenntag NA 6566 6462 6556 +155 m -4,29 8712 6242
Commerzbank 1561 1536 1561 +243 mm  +39,83 1583 912
Continental 58,08 5716 5794 +098 m <1982 7840 5158
Covestro 5534 5466 5518  +08 m +12,66 55,66 44,57
Daimler Truck 3834 3748 3821  +2,28 mm +14.4 47,64 27,97
Deutsche Bank NA 1548 1507 1548  +314 mmm  +5181 17,01 944
Deutsche Borse NA D 190,00 186,80 189,85  +1,69 mm +13,51 194,85 152,60
Deutsche Post NA D2 40,74 40,20 40,68  +2,08 mm <1226 47,05 36,04
Deutsche Telekom NAD2> 2441 2422 2429 +0A41 % +235 2441 1850
E.ON NA 1249 1240 1248 +081 m +7,73 1348 1043
Fresenius 3023 2998 30,08  +04 1 +5,66 31,22 23,93
Hannover Riick SE NA 231,00 22590 23010 +137 m +17,94 256,60 188,70
Heidelberg Materials 102,80 100,85 10250 +1,89 mm  +4316 103,60 65,24
Henkel Vz. 8,14 8256 8274 +0241n +16,86 85,74 65,88
Infineon NA D3 3453 3311 3444 +4,05 mem -6,65 40,27 27,07
Mercedes-Benz Group V2 64,87 6377 6453 +157 m -9,37 7745 55,08
Merck 150,90 148,15 149,25 1-023 =386 176,25 13430
MTU Aero Engines NA 249,60 246,40 24800  +0,08 ® +9,98 257,20 158,20
Miinchener Riick vNA Y2 452,90 442,60 451,00  +144 = +32,06 473,60 33530
Porsche AG Vz. 7340 71,68 7294 +187 mm -3441 113,60 65,66
Porsche Vz. 43,07 4260 4293 +094 m =205 54,94 41,60
Qiagen ® 38,78 3800 3850 +2,35 mm -9,95 44,73 33,75
Rheinmetall 497,70 488,00 49470 +0,92 m +03,39 571,80 226,50
RWE St. 3334 3300 3321 ~+L28m -1712 0 4233 30,08
SAP V23 184,42 180,58 183,98 +137 m +51,95 190,98 118,52
Sartorius Vz.» 212,40 204,50 205,70 m -163 -41,23 383,70 199,50
Siemens Energy 2630 2554 2603 236 mm +63,86 2791 640
Siemens Healthineers 5410 5330 5364 +011 % +4,48 5814 4439
Siemens NA D2 17520 171,60 173,84  +199 mm  +14,67 188,88 119,48
Symrise Inh. 114,40 11255 113,95  +17 = +17,57 116,90 87,38
Volkswagen Vz. 107,10 10565 106,80 +1,14 m <1451 128,60 97,83
Vonovia NA 2887 2844 2860 +153 mm +35,74 3021 1919
Zalando 23,64 2307 2337 +0341n -2464 3217 1595
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Ex-Tag
30.05.24
09.05.24
26.04.24
16.05.24
12.06.24
09.05.24
16.05.24

9,06 €
530 €
340 €
6,00 €
2,56 €
13,80 €
190€

HV  Div.
Termin Rend.

16.0524 03
10.0424 21
08.05.24 53
25.0424 7,6
250425 04

18.04.24 0,7
14.05.25 6,6
23.05.24 3.2
30.04.24 2.2
26.04.24 38
17.0424 kA,
15.05.24 5,0
16.05.24 29
140524 20
02.05.25 45

10.0424 32
16.0524 42
17.05.24 kA
07.0525 31
16.0524 29

220424 22
23.0224 10
08.05.24 82
26.0424 15
08.05.24 0,8

300425 33
07.06.24 3.2
11.06.24 6,0
21.06.24 kA
14.05.24 1.2
03.0524 3,0
13.0525 12
280324 04
26.02.24 KA.
18.0424 18

08.02.24 2,7
15.0524 10
29.05.24 85
08.05.24 31
17.05.24 kA

Umsatz Letzte
Stiick  Div.

166.717 0,70
110.102 2,80
300.853 13,80
637.178 3,40
2.391.074 0,11

49.678 1,00
386.647 6,00
70475 2,10
2.271.368 0,35
146.940 2,20
175.009 kA
239.736 1,90
2.987.108 0,45
91.400 3,80
587.737 1,85

2.798.417 0,77
1.190.788 0,53
278154 kA
59.595 7,20
74.036 3,00

85.613 1,85
1.627.946 0,35
1.072.733 530

78589 2,20

27.167 2,00

89.969 15,00
197.291 231
552,669 2,56
155.248 $1,32
65539 570
680.616 1,00
462.094 2,20
142.406 0,74
1.594.155  k.A.
418.885 0,95

409.552 4,70

70535 1,10
340402 9,06
535.105 0,90
186.416  k.A.

KGV

Porsche VA
Volkswagen Vz.
Bayer NA
Mercedes-Benz
BMW St
Continental
Commerzbank

Div.s
2024

1,30
211
14,90
3,40
011
1,00
6,00
2,20
0,54
2,30
0,30
1,9
0,68
4,00
185
0,85
0,55
0,93
8,20
3,20
1,90
0,35
495
2,25
2,25
16,03
231
2,56
0,00
7,75
1,10
2,25
0,77
0,00
1,00
5,00
1,16
9,02
1,20
0,00

; I Ergebnis

2,7 16,17
7 29,04
3 513
B 11,79
5 16,47
4 7,88
7 2,03

NNV VW

Ergebnis KGV MK Streu.
2024 2025 2024 2025 inMrd in%

315 696 7273 3292 412 86
554 745 2395 17,81 1051 78
2480 27,21 1059 9,65 1029 93
342 424 1313 1059 401 95
513 540 531 505 268 94

437 484 31,73 2865 345 48
1647 1626 554 561 529 51
502 557 1306 11,77 95 73
203 236 7,69 661 185 84
788 1013 735 572 11,6 54
086 260 6416 21,22 104 94
453 508 843 752 314 65
195 262 794 591 309 94
10,14 1080 1872 1758 361 93
301 350 1351 11,62 504 83
182 204 1335 1191 1211 72
111 1,08 11,24 1156 330 80
286 332 1052 906 138 73
1857 20,07 12,39 11,46 27,7 50
1141 1234 898 831 187

506 545 16,35 1518 147
184 234 1872 1472 450
11,79 1209 547 534 69,0
870 9,99 1716 1494 193
12,33 14,04 20,11 17,66 133

44,01 4509 10,25 10,00 61,5
504 583 1447 1251 332
1617 1819 265 236 66
212 229 1816 1681 85
21,35 2921 2317 1694 215
2,75 2,03 12,08 1636 24,7
445 597 41,34 30,82 2260
485 641 4241 3209 77
0,05 084 521 30,99 208
219 2,61 2449 20,55 60,5

1050 11,57 16,56 1503 1391
345 392 3303 29,07 159
29,04 3372 368 317 220
197 205 1452 1395 235
082 112 2850 20,87 6,2

nutzungsrechte@vhb.de.

22.7.2024

/1Tops

Infineon NA
Bayer NA
Dt. Bank NA

Tagesverlauf

Flops

-1,63
-0,23
+0,08

Dax
+4,05
+3,81
+3,14

MDax
+4,60 TUI

+4,16
+4,10

Sartorius Vz.
Merck
MTU Aero

Aixtron -4,37
-3,23

-1,68

3.330 ekt

Aurubis

Hensoldt

Evotec
Hugo Boss NA

TecDax Axtienindex in Punkten

3.750
3.500
3.250
3.000

2.750

1.8.2023 22.7.2024

14.540 28 pi.

SDax Aktienindex in Punkten

16.500
15.000
13.500

12.000

10.500

1.8.2023 22.7.2024
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Européische Indizes

Wahrungen

Stoxx Europe 50

Aktienindex Europa in Punkten

446907 pic

4.750
4500
4250
4,000
3.750
1.8.2023 22.7.2024

CAC 40

Aktienindex Frankreich in Punkten

1639,02p1:

8.500
8.000
7.500
7.000
6.500
1.8.2023 22.7.2024

Rohstoffe

S&P GroBbritannien

Aktienindex GroBbritannien in Punkten

1.668,96 prc

1.760
1.680
J
1,600
1.520
1.440
1.8.2023 22.7.2024

Dow Jones Italy Titans 30

Aktienindex Italien in Punkten

3.663 41 vt

3.750
3.500
3.250
3.000
2.750
1.8.2023 22.7.2024

Bitcoin
Kurs in US-Dollar

66:794,10 uss

75.000
60.000
45.000

30.000

15.000
1.8.2023

22.7.2024

Euro/US-Dollar

Wechselkurs in US-Dollar

1,0884 uss

1,12

1,10

1,04

1.8.2023 22.7.2024

Staatsanleihen

Ethereum
Kurs in US-Dollar

344649 uss

4.200
3.500
2.800

2.100

1.400

1.8.2023 22.7.2024

Euro/Britisches Pfund
Wechselkurs in brit. Pfund

je Euro
0,8429%

0,885
0,870
0,855

0,840

0,825

1.8.2023 22.7.2024

Gold

Preis in US-Dollar

Kupfer

Preis in US-Dollar

Bundesanleihe
Laufzeit 10 Jahre

US-Staatsanleihe

Laufzeit 10 Jahre

je Feinunze je Tonne Rendite in Prozent Rendite in Prozent
Us$ Us$ % %
2.750 a ] u | 3,00 ] 0 5,20 ] 0
2,500 10.000 2,70 4,80
2.250 9.000 2,40 4,40
2.000 8.000 2,10 4,00
1.750 7.000 1,80 3,60
1.8.2023 22.7.2024 1.8.2023 22.7.2024 1.8.2023 22.7.2024 1.8.2023 22.7.2024
GSCI 3609,47 | 10,02 % | DEUTSCHE EDELMETALLE N\ Heizal o5 1080811575 Schalterkurse Edelmetalle
52-W.-Hoch 3857,44 | Tief 3218,98 22.7.2024 18.7. 52-Wochen-Hoch 128,93 | Tief 98,07
Silber 839,57 -926,63 872,40 - 962,87 Goldbarren und -miinzen in Euro Ankauf  Verkauf Rendite in % 52-Wochen
4.000 Silber verarb. 969,73 1008 | 128 (Mehrwertsteuerfrei) 22.7.2024 217. 217.2023 Hoch Tief
3.800 Platin Barren 30,74 31,86 | 120 Gold (kg) 68697,00 7184900  +17,84 7255900 55592,00
3.600 Platin verarb. 31,89 3305 | 112 500 g Goldbarren + 3378300 3627700  +1525 3617250  27879,00
Palladium Barren 29,20 30,26 100 g Goldbarren AR 675600 728950  +1458 725150 5592,75
3.400 Palladium verarb. 3031 3141 | 104 1 0z Goldbarren AR ., 015 225550  +139 224940 174450
3.200 Gold 69,75-7517  71,21-76,74 9% 10g6oldbarren AN AN A 67550 75050  +1047 736,00 570,00
Gold verarb. 7873 2038 1 0z Kriigerrand 211200 220500  +13,00 224300 1757,75
1.8.2023 22.7.2024 | Goldverar 1.8.2023 17.7.2024 1/2 0z Kriigerrand 105600 119890  +847 116365 89955
Silber Euro / kg; Platin, Palladium und Gold, Euro / g. 1/402 Krugerrand 528,00 618,00 4,60 591,00 458,70
Die Preise gelten nur fi industrielle Abnehmer (ohne MhuSt.) " 10 0z Krigerrand 200 25500 - +038 0L 1875
TOP-FLOP DER ROHSTOFFTITEL Quelle: Heraeus HEIZOLPREISE 1/2 0z Maple Leaf 105%,00 119890 +847 116365 899,55
‘ ‘ ‘ o 1 Osterreichischer Dukat 8180 24650  +1475 247,15 196,60
22.7.2024 Kurs +% Vortag eid HAMBURG. Ermittelte Angebotspreise des EID fiir Lieferungen 10 Osterreichische Kronen 204,50 219,50 +12,36 219,25 169,75
von 3000 | (Premium-Qualitdt) frei Verwendertank in €/100 | 20 Osterreichische Kronen 40940 43550  +14.84 436,15 334,55
Kakeo (5/) S T DEUTSCHE METALLPREISE einschl. 19% Mt EBV und IWO: 100 Osterreichische Kronen 204400 215200 +17,88 216600 165800
Erdgas (Cents/mmBtu) 2,23 +4,93 20 Francs Leopold 391,10 417,00 +9,86 422,35 329,25
Kassa Basis London (€/100 kg) ~ 22.7.2024 19.7. 17.7.2024  10.7. 17.7.2024  10.7. 20 Francs Marianne 391,10 416,90 +11,81 419,15 329,95
Orangensaft (Cents/1o) sED <t . 1DM Deutschiand 8300 92970  mem -1113 90430 73885
Wiais (Cents/Bushel) aL50 <167 Aluminium, hochgrédig ~ 2075-2075  2122-2122 | Berlin 103,25 10648 | Karlsruhe 100,95 101,15 20 Mark Wilhelm | 48960 590,00  +243 557,60 430,10
Sojabohnen (Cents/Bushel) 1114,0 +1,53 Aluminium, Legierung 240,5-241,4 250,6-251,5 | Bremen 11363 11320 | Kiel 102,40 107,25 20 Mark Wilhelm 11 489,60 521,70 +9,41 522,90 407,25
Muminiom, hochgradig /) 22590 w338 | Blel 1683-1854  1926-1928 | Cotthus 10478 10833 | \ouig 1050 qgsg5  o0Chienische Pesos T -2 e
. X Kupfer (A) B84-8385  B58-8459 | Dresten 10289 10513 | oo ) g OO PR =0
Blei (/1) 20505 - 236 " Libeck 105,26 108,06 20 Kronen Dénemark 54670 671,00 +0,50 628,15 481,50
Rohil WTI ($/Barrel) 7835 mayp | b 23565-24045  23584-24043 | Disseldorf 10145 10317 20 Franken Vreneli 39660 4750  +719 2025 3399
oho arre i ' Nickel 14555-14560 14780-14785 | Frankfurt 10170 10402 | Minchen 10187 10273 ' ' ' ' '
Z!nn (M)‘ o 302000 - 20 Zink, spezial-hochgradig ~ 244,3- 2444 249,2-2494 | Hamburg 106,16 109,63 Rostock 10555 106,48 Die Quelle der An- und Verkaufspreise (giiltig fiir sehr gut erhaltene Stiicke) ist die Degussa Goldhandel GmbH. Die Rendite entspricht dem Preis,
Zink, spezial-hochgradig (§/t) 2660,0 - -2,09 Zinn 2765,0-2774,2 28169-28179 | Hannover 10525 106,52 Stuttgart 102,67 104,25 den die Quelle dem Anleger bei einem Goldverkauf bezahlt, abziiglich der Anschaffungskosten, die ihm beim Kauf vor einem Jahr entstanden sind.

© Handelsblatt GmbH. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie

sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.
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Ausgewdahlte Einzelwerte

; l MDaX (auch im Y Euro Stoxx 50, 2 Stoxx 50, ¥ TecDax)

25506,91 | +0,65 % | 52-Wochen-Hoch 28.889,94 | 52-Wochen-Tief 23.626,97

TOPS des Jahres
Traton

United Internet NA
Bilfinger

Stroer & Co.

22.7.2024/ 17:08 h

Aixtron NA®
Aroundtown
Aurubis

Bechtle »

Befesa

Bilfinger

Carl Zeiss Meditec?
(TS Eventim
Delivery Hero
Encavis

Evonik Industries
Evotec?

Fraport

freenet NA
Fresenius M. C. St.
Fuchs Vz.

GEA Group
Gerresheimer
Hella

HelloFresh
Hensoldt
Hochtief

Hugo Boss NA
Jenoptik
Jungheinrich Vz.
K+S NA

Kion Group
Knorr-Bremse
Krones

Lanxess

LEG Immobilien
Lufthansa vNA
Nemetschek *
Nordex

Puma

Rational

Redcare Pharmacy
RTL Group
Scout24 NA
Siltronic NA®
Stabilus S.A
Strder & Co.

TAG Immobilien
Talanx NA
TeamViewer SE*
thyssenkrupp
Traton

Ul

United Internet NA®
Wacker Chemie

/

+66,23 -
+63,15 mm
+53,94
+48,75 mm

52-Wochen-Hoch

36,70
25,06
52,30
67,65

Tages-

Hoch

21,21

2,10
74,65
40,84
32,16
52,10
63,30
79,75
19,65
17,14

19,05

9,00
47,02
25,84
36,51

41,04
40,54
97,65
86,30
6,09
34,60
108,20
38,68
27,28
31,14

12,09
40,32
74,55
127,60
25,88

82,20

576
90,35
13,75
45,23

809,00
141,50
30,55
74,15
72,60
44,10
63,40
14,60
7145
10,90
393
31,75
6,48
21,36
102,40

Tief Verlauf

2043 21,19

201 2,03
71,75 72,05
39,50 40,78
31,38 31,38

51,30 51,60
62,15 62,50
78,55 79,00
18,82 19,23
17,06 17,08

18,83 1895

861 890
45,70 46,94
2556 25,70
3589 3597

40,54 40,74
39,84 40,26
9550 96,90
8530 8570
58 590
33,82 3398
107,10 107,40
37,22 3859
2694 27,28
30,64 30,82

11,87
39,13
73,45
125,60
25,23

80,70
5,65
89,00
1339
4413
782,00
138,70
30,05
72,00
71,20
43,45
62,40
14,30
70,80
10,69
3,86
31,00
6,15
21,04
100,70

am 26.4.2024
am 25.1.2024
am 19.7.2024
am 21.5.2024

+% Vortag
+4,8 m—

1044
0
+04 1
+0,06 1
m 09
1-0,18
+091 m
+4,28 -
+0,34 1
m 0385
u 0,388
+0,74 m
+0,65 1

+0,72 1
+2,75
+0,95 ®
+1,28 m
+0,2 1
+132 m
1031
+0,17 1
+1,64 m
+2,64 W
+1,15 m
+0,51 1
+1,16 ®
+1,72 m
+1,26 ™
1-0,46

+0,52 1
+1,77 m
. 4,09
+0,76 ®
+1,67 m

Dividendenrendite ;I Jahresdiv.

RTL Group
freenet NA
Evonik Industries
K+S NA

+% 1 Jahr
-33,47
+44,28
-10,03

-5,94
+53,94

-38,88
+2191

+11,49
+2,96

+4,73

53,04

; l SDaX (auch im P Euro Stoxx 50, ? Stoxx 50, ¥ TecDax)

9,0%
6,9 %
6,2
59%

52 Wochen

Hoch

39,89
2,53
85,86
52,42
37,74
52,30
123,75
89,35
41,54
17,19

20,96
24,44
57,60
2742
48,89

47,18
40,70
122,90
92,70
34,36
44,58
111,90
74,06
31,14
39,38

18,47
51,68
75,65
133,40
30,96

87,54

9,25
98,20
15,77
65,98

850,50
153,00
39,42
74,15
94,00
67,00
67,65
15,20
76,00
17,75
7,48
36,70
8,02
25,06
141,95

Tief
17,88
136
57,36
37,22
23,48

30,22
60,95
52,30
14,92
10,72

1579

7,22
4424
20,88
30,16
34,40
31,69
81,35
64,10

442
23,34
79,35
36,08
19,96
24,62

11,27
28,09
51,02
89,25
20,14

53,26
557
55,52
8,62
35,60
518,00
93,22
28,15
55,20
68,50
42,75
41,28
9,06
54,60
10,01
3,84
16,98
4,37
13,14
90,34

2,75¢€
177 €
117¢€
0,70 €

Umsatz Letzte

Stiick

253.865
2.028.877
124.641
78.976
8.873
16373
19.259
16.652
439.961
20.114
115.213
605.268
71.664
140489
59.206
25.185
52.838
20.940

1.954
1.156.727
54.204
13.740
212.838
53.809
14115

241.302
54.136

2.702
28.149
14.062
21316
15.456

4.249

7.110
45.652
22.035
82.337

1.248.028
33.242
7.876.318
29.090
28.144

Div.

13,50
kA

2,75
1,20
1,20
175
1,85
kA
2,35
k.A.

0,15
1,50
kA.
0,50
3,00

Ex-Tag
25.04.24
09.05.24
05.06.24
15.05.24

HV  Div.
Termin Rend.

15.05.25
26.06.24
15.02.24
27.05.25
20.06.24

14.05.25
21.03.24
14.05.24
19.06.24
05.06.24

04.06.24
10.06.24
28.05.24
08.05.24
16.05.24

07.05.25
30.04.24
05.06.24
26.04.24
02.05.24

17.05.24
25.04.24
14.05.24
18.06.24
15.05.24
14.05.24
29.05.24
30.04.24
27.05.25
24.05.24
23.05.24
07.05.24
23.05.24
23.04.24
22.05.24
08.05.24
17.04.24
24.04.24
05.06.24
13.05.24
07.02.24
11.06.24
28.05.24
08.05.25
07.06.24 kA,
31.01.25
13.06.24
13.02.24
17.05.24
08.05.24

; I Ergebnis

KGV

Lufthansa vNA 56 1,03
Tul 59 1,07
Traton 59 535
Aroundtown 6,5 031
Div.s  Ergebnis KGV MK Streu.
2024 2024 2025 2024 2025 inMrd in%
038 113 135 1875 1570 24 100
000 031 029 65 69 31 70
140 789 791 913 911 32 70
075 225 243 1812 1678 51 55
090 214 286 1466 1097 13 79
203 417 497 1237 1038 19 100
079 211 287 2962 21,78 56 41
153 305 324 2590 2438 76 61
000 -213 -036 000 000 55 61
000 048 056 3558 3050 28 75
117 132 156 1435 1214 88 48
000 -022 010 0,00 8,00 16 75
000 478 544 982 863 43 34
183 227 246 11,32 1045 31 95
119 273 344 1318 1046 106 68
116 234 2,60 1741 1567 28 100
105 25 275 1579 1464 69 78
130 49 635 1962 1526 33 100
099 363 404 2361 21,21 95 18
000 020 053 2949 11,13 10 91
054 154 187 2206 1817 39 49
477 7,63 838 1408 128 83 24
147 400 489 965 789 27 77
040 177 212 1541 1287 16 79
079 306 337 1007 915 15 100
015 037 0,72 3230 1660 21 88
096 334 408 11,98 980 52 54
180 381 434 1948 1710 120 41
2,68 890 1059 1427 1199 40 42
010 015 212 169 1197 22 75
260 578 594 1412 1374 61 90
025 1,03 139 559 414 69 8
054 167 207 5395 4353 104 49
0,00 002 080 681 17,03 32 53
085 238 302 1896 1494 68 65
1450 20,18 22,12 39,40 3594 90 45
0,00 -028 144 0,00 9,67 28 100
635 357 306 853 995 47 24
126 280 320 2645 2314 56 87
175 005 192 1445 37,63 22 45
130 373 460 11,70 949 11 68
201 315 402 2003 1570 35 47
049 054 1,09 2693 1334 2,6 100
250 693 757 1027 941 184 23
000 078 090 1391 1206 19 81
015 026 084 1491 462 24 79
167 535 604 590 522 158 10
000 1,07 126 587 49 32 89
050 19 210 1085 1008 41 51
239 450 812 2249 1246 53 38

14552,52 | +1,36 % | 52-Wochen-Hoch 15.337,24 | 52-Wochen-Tief 11.973,73

22.7.2024 / 17:08 h

1&1%

adesso

Adtran Hold.
Adtran Networks
Amadeus Fire
Atoss Software ¥
Autol Group
BayWa vNA
Borussia Dortmund
Cancom?

Ceconomy St.
(eWe Stiftung
CompuGroup Med. »
Dermapharm Holding
Deutz

Douglas
Dragerwerk Vz.
Dt. Beteiligung

Dt. Pfandbriefbank
Dt. Wohnen Inh.
Diirr

DWS Group

Eckert & Ziegler SE?
Elmos Semicond. »
Energiekontor »
Fielmann Grp.
flatexDEGIRO

GFT Technologies
Grand City Prop.
Grenke NA
Hamborner Reit
Heidelb. Druck
Hornbach Hold.
Hypoport SE

Indus Holding
lonos Group

Jost Werke
Kldckner & Co. NA
Kontron

KSB VA

KWS Saat

Medios

Metro St.

MLP

Mutares

Nagarro *

Norma Group NA
Patrizia

PNE NA®
ProSiebenSat.1
PVA TePla

RENK Group

SAF Holland
Salzgitter
Schaeffler Vz.
Schott Pharma
SFCEnergy

SGL Carbon

Sixt St.

SMA Solar Techn. >
Sto & Co. KGaA Vz
Stratec

Stidzucker

Siiss MicroTec NA»
Takkt

thyssenkr. nucera
Verbio

Vitesco Techn. Grp.
Vossloh

Wacker Neuson NA

Tages-

Hoch

15,90
91,00
572
19,30
103,40
124,00
A0
11,9
3,75
33,68
2,73
97,60
15,72
36,00
572
19,27
49,95
25,00
558
18,62
21,08
32,48
45,76
80,30

20,34
640,00

64,40

14,80

Tief Verlauf

1558 1572
88,20 90,00
564 564
1926 19,28
96,90 98,10
120,20 122,00
1 7,29
1084 11,08
369 372
3250 3348
268 272
95,60 95,70
1530 1572
3560 3580
559 567
18,89 19,09
48,85 4890
24,45 24,60
549 553
1842 1850
20,62 20,96
32,14 3242
4450 4510
78,30
65,00
42,00
12,82
24,00
11,23
28,05
6,59
118
77,60
322,40
23,20
2575
42,40
4,95
19,65
636,00
62,60

66,70
9,92
9,54

17,60

59,70

49,60

1444 14,66

+% Vortag

+0,26 1
+1,01 0
+1,29 1

101

m 549
+1,84 1
+1,18 1

- 767

1 -0,67
+2,39 W

+0,42 1
+253 |
+1,17 0
1-151
1-0,61
+0,91 1
+0,54 1
+1,26 1
+1,06 1
+1,21 0
+2,96 W
+0,46 1
+0,36 1
+2,84 W
+1,46 1
+0,18 n
+0,53 1
1-135
+0,33 1
+1,29 1
+7,18 mm

+(]'

mmo mgmumg=|o

+4,03 ™
+0,56 1
1-042
+1,02 1
+0,14 1
+4,77 m
+0,99 1
+0,42 1
+259 W
+0,67 1
+329 W
+0,74 1
+0,16 1
+1,01 0
+1,05 1
+1,26 1
1-0,84
+0,34 1
+9,7

 -1448

+1,98 1
+4,89 m
+0,67 1
+0,61 1
+1,66 1

+%1 Jahr

+55,64
-15,09
-38,17
-4,08
-11,46
+8,69
-24,04
-71,11
12,57
+30,68

121
-40,95
+5,61
+15,22

-46,12
+2,85
+47,23

52 Wochen

Hoch

19,78
121,00
9,34
20,20
127,60

139,25
9

38,70
4,68
34,00
339
110,40
47,50
49,48
6,41
25,60
56,20
33,50
7,77
24,10
29,80
44,83
50,05
92,90

24,70

Tief
9,90
80,90
4,08
19,22
96,90
93,10

10,84

332
21,26

1,70
83,60
15,28
30,80

3,64
16,78
41,75
23,10

3,67
16,46
18,54

7,07
19,10
6,07
0,85
55,05
98,45
18,18
11,92
40,05
4,95
17,14
492,00

45,35

14,28

Umsatz Letzte

Stiick

18521
2.089
2.201
1614
6.857
9.771

76.672

170.959

39.855

65.047

120.465

Div.

0,05
0,70

HV  Div.
Termin Rend.

16.05.24
04.06.24
08.05.24
28.06.24
15.05.24

30.04.24
06.06.24
11.06.24
27.11.23
24.06.25

14.02.24
04.06.25
21.05.25
27.06.24
08.05.24

09.05.25
22.02.24
05.06.24
06.05.24

16.05.25
06.06.24
260624 0,1
15.05.25
29.05.24

10.07.25
04.06.24
20.06.24
26.06.24
30.04.24

25.04.24
25.07.24
05.07.24
04.06.24
22.05.24

15.05.24
08.05.25
28.05.25
06.05.24 2,5
08.0524 41

05.12.24
14.08.24
07.02.24
27.06.24
04.06.24

27.06.24
13.05.25
04.06.25
30.05.24
30.04.24
30.08.24
26.06.24
11.06.24
22.05.25
25.04.24
14.03.24
16.05.24
23.05.24
12.06.24
28.05.24
19.06.24
17.05.24
17.07.25
03.06.25
17.05.24
07.02.24
02.02.24
24.04.24
15.05.24
23.05.25

Div.s  Ergebnis KGV MK Streu.
2024 2024 2025 2024 2025 inMrd in%
005 179 179 878 878 28 22
075 451 628 1996 1433 06 48
0,00 -3,40$ -0,18$ 0,00 000 04 72
000 -0,02 -001 000 000 10 23
550 869 993 1129 988 05 89
169 244 284 50,00 4296 19 50
000 -016 -0,05 0 ) 16 45
080 021 179 5276 619 04 38
006 051 013 729 2862 04 63
100 146 171 2293 1958 12 67
010 044 042 619 649 13 36
273 827 874 1157 1095 07 73
067 172 18 914 845 08 54
100 207 238 1729 1504 19 32
020 073 078 777 727 08 100
000 168 245 1136 779 21 31
151 461 545 1061 897 04 100
100 468 58 52 419 05 61
035 055 08 1005 643 07 92
004 -078 120 000 1542 74 13
070 199 265 1053 791 15 74
220 336 408 965 795 65 16
028 176 202 2563 2233 10 69
130 571 622 13,99 1285 14 36
120 287 542 2282 1208 09 49
1,10 187 225 2259 1878 35 27
000 105 113 1257 1168 15 81
055 223 255 1092 95 06 64
057 1,04 1,01 1088 11,21 20 40
052 200 254 1410 11,10 13 54
048 014 020 47,07 3295 05 82
000 013 015 925 801 04 84
240 783 963 1001 814 13 43
000 198 472 175 7335 24 60
135 345 389 674 598 06 74
000 131 168 1977 1542 36 15
159 563 625 781 703 07 45
020 048 079 1050 638 05 58
066 151 196 1347 1038 13 67
27,99 8493 9060 749 702 05 80
100 528 492 1216 1305 21 30
000 114 162 1582 11,14 05 60
013 014 032 3025 1323 15 25
034 054 060 1070 963 06 47
213 260 7,09 1277 468 07 54
000 464 603 1726 1328 11 55
051 162 19 11,09 916 06 85
035 010 026 71,30 2742 07 47
004 -011 -005 000 000 11 32
027 105 114 667 614 16 56
000 133 140 1090 1036 03 95
044 087 114 2864 21,86 25 31
088 25 269 75 717 09 90
045 205 425 832 401 10 48
043 09 110 551 481 09 75
015 096 108 3338 2967 48 23
000 05 08 37,09 2458 04 100
000 050 074 1266 85 08 40
370 601 746 1086 875 20 42
000 127 258 1973 971 09 55
510 1442 16,69 11,12 961 04 100
073 161 214 2581 1942 05 54
078 272 144 440 832 24 29
030 188 252 3548 2647 13 83
080 056 098 1771 1012 07 27
000 -022 015 000 6360 12 18
020 071 140 2479 1257 11 27
107 619 895 964 667 24 11
120 302 351 1642 1413 09 50
084 175 223 838 657 10 4&

/| s&P500

5552,09 | +0,86 % | 52-W.-Hoch 5.669,67 | 52-W.-Tief 4.103,78

(Auswahl, ohne DJ-Indextitel)

22.7.2024

Abbott Laboratories
AbbVie Inc

Adobe

Adv. Micro Devices
AES Corp.

AirBnB

Alphabet Inc. A
Alphabet Inc. C
Altria Group

Am. Intl. Group
Amer. Electr. Power
Americ. Tower Reit
American Airlines
American Water
Analog Devices
Ansys

Applied Materials
AT&T

Autodesk Inc.
Automatic Data

Baker Hughes
Bank of America
Bank of New York
Berkshire Hath. B
Biogen Inc.

Blackrock

Booking Hold.
Bristol-Myers Squibb
Broadcom
C.H.Robinson Worldw.

Cadence Design
Capital One

(DW Corp.
Centerpoint Energy
Charles Schwab

Charter Comm.
Cintas Corp.
Citigroup

Cognizant Techn.
Colgate-Palmolive
Comcast A
ConocoPhilips
Consolidated Edison
Const. Energy Corp.
Copart Inc.

Costar Group

Costco Wholesale Corp.

Crowdstrike
(SX Corp.
CVS Caremark

Danaher Corp.

Deere & Co.

Delta Airlines
DexCom
Diamondback Energy

Dollar Tree Stores
Dominion Energy
Duke Energy

Edison International
Electronic Arts Inc.
Eli Lilly

Emerson Electric
Excelon Corp.

Exxon Mobil
Fastenal Comp.

FedEx Corp.
FirstEnergy
Ford Motor
Fortinet

GE Aerospace

GE HealthCare
General Dynamics
General Motors
Gilead Sciences
Hunt Transport

IDEXX Laboratories
Intuit Inc.

Intuitive Surgical Inc.
Keurig Dr Pepper
KLA Corp.

Kraft Heinz Co

Lam Research
Lockheed Martin
Lowe's

Lululemon Athlet.

Marriott Intl.
MasterCard
Meta Platforms
MetLife
Microchip Techn.

Micron Techn.
Moderna
Mondelez Intern.
Monster Beverage
Morgan Stanley
Netflix

Nextera Energy
NiSource

Norfolk Southern
NVIDIA Corp.

0" Reilly Automotive
0OId Dominion Fr.
ON Semiconductor
Oracle Corporation
Pacaar Inc.

Palo Alto Networks
Paychex Inc.

PayPal

Pepsico

Pfizer

PG & E Corp.

Philip Morris

Pub Enterprise
Qualcomm Inc.
Regeneron Pharma

Roper Technolog.
Ross Stores, Inc.
RTX Corp.

Simon

Southern Co.
Southwest Airlines
Starbucks Corp.
Synopsys
Take-Two Inter. Softw.
Target Corp.

Tesla

Texas Instruments
Thermo Fisher
T-Mobile US

U.S. Bancorp

Union Pacific
United Airlines Hold.
ups

Verisk Analytics
Vertex Pharma.

Walgreens Boots
Warner Bros. Disc.
Wells Fargo

Xcel Energy
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Verlauf

103,53
173,18
557,59
15442
17,28
149,25
181,00
182,75
49,38
75,68
94,04
211,83
10,60
141,75
23548

317,93
219,68
18,59
244,69
247,25
35,84
42,56
62,90
435,68
225,85
843,62
3.956,48

158,80
90,25
284,62
14511
231,13
29,14
63,93
312,22
767,00
64,88
74,51
97,47

39,11

80,59
289,14
48,77
72,58
164,16

470,84

107,67
33142

+% Vortag
+1,4710
+0,46 1
+1,210
+1,87m
+1,0510
+0,851
+1,88 W
+1,87 1
1-0,15
+1,69 W
+0,96 1
+0,76 1
+0,091
+041
+1,84m
+1,081
+4,49 =
m-28
+0,921
+0,110
1-0,25
1-0,88
+0,321
+0,281
1-0,22
+1,531
103
+0,291
+0,921
+1,56 1
+1,67 1
1-1,49
+1n
+0,531
+3,03m
u-253
+1,090
1-0,47
+0,241
1-0,62
n-243
1-1,15

+231m

+0,510
+1,010

+0,88 1
+2,71m
+1,381
+0,891
10
+329m
+1,351
1-0,26
+4,62
+1,090
1-0,14

+%1 Jahr

+26,24

+6,95
+14,57

+22,67

+61,06
+2591
+16,57

+4,02

+1,16
+33,08
+39,78
+26,01

+12,3
+35,35

+77,08

+17,2
+25,56
+22,6

+51,16
+37,89
+11,53
+26,27

+0,13

+96,68
+14,07

+51,19
+80,78
+5,93

+9,36

+45,14

+13,23

+3,87

+4,65
+86,56
+28,13
+11,45
+17,17
+17,35

+0,14
+83,54

+34,19
+26,51

+2.649,1
+10,54

+19,09
+22,48

+35,93

+1,06
+10,17
+15,57
+53,49
+45,66

+15,12

+19,17
+35,96

9,41

-39,15
-4,75

-6,97

-18,39

-33,86
-8,47

5,74
-3,84
-20,85

-8,82
2,76

-17,41

21,53

-29,58
-3,85

-1497

-0,84
-24,96

2,47

-10
-16,07

-151

-1,16
-23,16

0,61
-17,32
-11,46
-20,7

52 Wochen

Hoch

121,64
182,89
638,25
227,30
22,60
170,10
191,75
193,31
49,92
80,83
94,72
219,10
17,67
151,22
24414

364,31

280,42
851,88
414432
65,38
185,16
100,88

328,99
153,35
263,37
31,57
79,49
458,30
773,78
67,81
80,09
99,63
47,46
135,18

170,80
94,50
302,75
50,50
87,87
219,51

583,39

125,50

380,84
129,70
76,54
192,38
37,80
18,95
109,18
7746
230,63
1.106,16

575,00
153,06
108,65
158,19

82,84

37,48
107,66
629,38
171,59
181,86

278,98

Tief
89,67
135,85
433,97
92,74
11,43
113,24
118,73
119,07
39,07
57,02
69,38
154,58
10,34
113,34
154,99

258,01

189,44

596,18
273304
79551
65,00

446,56
83,10
3335
95,77
53,83

224,69
32,18

9,63
4412
84,16
62,35

213,47
26,30
62,07

153,12

372,50

473,56

254,85
27,66

440,15
30,68

574,42

393,77

181,85

279,16

180,75
359,77
274,38
57,91
68,75
61,75
62,55
60,75
47,13
69,42
344,73
47,15

Letzte

Div.

KGV

2024

2434
17,53
33,40
48,02

9,80

26,69
52,24

21,88
10,43

12,34
17,55
30,05
10,11
13,98
19,32

39,02
131

36,17
18,63

36,07
1308
20,54

28,45
46,29

14,12
64,76

22,46
13,62
14,52
18,50
22,32
20,98
26,30
34,38
28,30
20,94
2312
22,21
35,54
23,28
47,86
66,16
18,26

104
42,74
27,13
21,69
12,64

23,49

19,27
46,22
31,44

421

0,00
12,68
17,17

2025

21,9
15,64
29,49
30,23

9,00
31,42
22,83
23,10
10,16
11,24
17,14
3441

429
27,21
31,96

33,08

26,96

1542
12,80
10,92
24,06
14,23
19,65
21,00

7,15
28,57
2311

16,26
10,24

27,63
9,54

18,36

34,71
64,18

821
31,07

10,70
17,47
16,60
18,45
14,51
21,01
48,48
21,13
15,03
13,28
33,40
15,89
1513

3224
3067
18,47

21,50
40,70

30,46
11,25

18,49
21,26
21,53
24,42
29,21
2291

37,69
13,01

19,61
26,82
14,89
31,68
21,54
18,19
18,21
48,74
24,67
30,62
17,35
24,40
13,52
58,18
26,81
13,97
20,89
11,70
13,35
16,87
20,23
18,52
24,30
31,44
26,13
1859
25,36
20,66
18,09
20,59
41,54
63,84
17,46
80,81
34,69
24,30
17,63
11,37

20,89

16,26
41,09
29,60

580

0,00
11,67
15,92



Handelsblatt
34 Geldanlage

Ausgewdahlte Einzelwerte Zinsen

i EURO-LEITZINSEN ZINSVERGLEICHE
7| EuroStoxx50 4904,69 | +1,60 % | 52-Wochen-Hoch 5.121,71 | 52-Wochen-Tief 3.993,10 ; I Umlaufrendite 2501 +006
69 [+1,60% | 71 r 52-Wochen-Hoch 2,95 | Tief 1,95 REFINANZIERUNG (REFI) 19.07.24
Z Z z Mindestbietungssatz 4,25% | Festgeld 5tsd €
TOPS des Jahres 52-Wochen-Hoch Dividendenrendite KGV 3,00 Mindestbietungssatz, 7 Tage  (fdllig 24.7.2024) 4.687 Mio. |1 Monat 1,056
UniCredit +74,69 = 3883 am22.7.2024 Nordea Bank AB 85 Stellantis 38 270 ZINSKANAL FUR TAGESGELD 3 Monate 19262
Intesa Sanpaolo +46,92 Wm 3,77  am17.5.2024 Stellantis 82% Banco Santander 6,1 240 Spitzenrefinanzierungsfazilitat  (ab 12.6.2024) 4,50% %Qﬁﬁe g’ggég
Saffan 4169 . 21890 am275204  Intesa Sanpaolo 804 ENI 66 210 Einlagefazilitat (ab126.2024) - 3,75%
, ; o .
BBVA 0145 - 1128 am442024 BN Paribas 71%  BBVA 68 L5 MINDESTRESERVE Verzinsung (b 26.10.2023)  3,75% | Spareciains 04663
; ; 3 ! BASISZINS gem. § 247 BGB (ab 1.7.2024) 3,37% .
Schneider Electr. +39,16 mm 239,00 am 16.5.2024 ENI 6,7 TotaIEngrgles 68 1.8.2023 22.7.2024 Sparbrief
ASML Hold. +36,56 W 1.021,80  am11.7.2024 Enel 6,5% BNP Paribas 70 1 Jahr 2,7054
Ferrari +3547 41010  am27.32024 NG Groep 65%  UniCredit 73 EURO-RENDITEN %jgmg 2242‘5‘;
) . ) INTERNATIONALE RENDITEN 19.7.2024 Hypo. und Offentl. | 19.7.2024 Hypo. und Gffentl. | 5 Jahre 24117
(ohne deutsche Indextitel) 52 Wochen Umsatz Letzte Div. Ergebnis KGV MK Streu. 10+, Staatsanleihen  22.7.2024 +in% 19.7. | Laufzeit Pfandbriefe | Laufzeit Pfandbriefe
22.7.2024 /17:10 h Verlauf % Vortag +%1 Jahr Hoch Tief Stiick Div. Rend. 2024 2024 2025 inMrd in% ) ; R "
Australien 431 +035m 429 | 1Jahr(e) 3,630 I 6 Jahr(e) 3,080 Dispositionskredit 11,8089
AB Inbev 5620 +L3m 4664 6216 4917 364740 082 15 332 1693 1491 1010 56 Belgien 302 401w 301 | 2Jahr(e) 3300 | 7Jahr(e) 3,100
Adyen 113540 +1,72mm -2653 169920 60280 28369 kA kA. 2817 4031 3095 353 86 Dinemark Ju 3. 283 | 3Jahr(e) 3160 | 8Jahr(e) 3120 Hypozinsen effektiv
Ahold Delhaize 2983  +132m 5,38 31,88 2540 802612 061 37 253 11,79 1089 279 9% Deutschland 2’47 +0/28 ™ 2,46 4 Jahr(e) 3,100 19 Jahr(e) 3,140 5 Jahre 3887
Air Liguide 16500 +l2m 4128 17947 13760 176224 291 18 625 2640 2384 954 100 Frankreich 513 4016 512 | 5Jahr(e) 30800 100 3160 10 Jahre 3633
ASML Hold. 85420 208 mmm 43656 102,80 53440 482872 152 03 1897 4503 2815 3413 90 Griechenland 30 W07 342 | quelle beutsche Bundesbank '
AXA 3237 +13%5m 41686 319 2676 840458 198 61 351 922 847 735 84 GroBbritannien 13 40260 app | e Peutsahe Bundeshan Ratenkredit 5 tsd €
Banco Santander 453 13mm 42835 493 333 10901380 010 39 074 612 581 702 9% Hongkong 3,28 1003 328 3 Jahre 7,4959
BBVA 10,08 02mm 4145 1128 669 2916897 039 47 149 677 681 581 89 Irland 28 0210 285 , 5 Jahre 73185
BNP Paribas 6435 +206mm  +1093 7308 528 1155491 460 71 921 699 632 728 8 Italien 3,75 w043 376 | AUSLANDISCHE LEITZINSEN & Jahre 710%
Danone 5894 +0,75m +4,17 6380 5059 382846 210 36 353 1670 1555 401 93 . Satzins giltig ab !
Enel 658 mm-24 4391 693 547 24839438 02 65 067 98 98 669 71 Japan (@] | Schweiz i _ ° "
Ratenkredit 10 tsd €
ENI 1410 +0161 3,39 1583 1338 5132041 023 67 215 656 659 463 70 Danemark Diskontsatz 350 06062024 5% 7479
EssilorLuxottica 19705 +218mm  +10,39 21240 15968 190323 395 20 7,04 27,99 2491 901 68 1,05 0.80 Grossbritannien  Repo Satz 52 0308203 | oy0 72078
Ferrari 38840 +122m +35,47 410,10 268,20 101502 244 06 7805 5420 4837 710 66 098 0.70 Polen Diskontsatz 580 04.10.2023 6 Jah 7’4122
Hermes Intern. 209500  +16mm +9,4 2.436,00 1.641,00 31925 2152 12 4450 47,08 41,77 2212 33 ' ’ Rumdnien Reference Rate 6,75  05.07.2024 anre /
Iberdrola 11,75 10,04 +6,71 12,17 944 2869795 000 00 080 1468 1450 754 86 0,91 0,60 Schweden Pensionssatz 375 08.05.2024 ) o
Inditex 4545 +0,490 +30,6 47,68 32,32 373124 068 45 173 2627 2355 1417 36 Tschechien Diskontsatz 3,75 27.06.2024 | @-Werte in %, mitgeteilt von
ING Groep 17,07 +145m +28,6 1713 11,43 3753242 076 65 191 894 829 564 89 0,84 0,50 Ungarn Base Rate 700 18.06.2024 | FMH-Finanzberatung e.K.
Intesa Sanpaolo 372 +2,02mm  +46,92 3,71 231 54517.038 015 80 047 791 759 680 88 jeweils 1.5.2024 bis 22.7.2024
Kering 319,05 +1,27m -41,06 546,80 299,20 93322 950 44 1675 1905 1601 394 53 6
L'Oréal 409,85  +134m <032 461,85 372,00 60884 6,75 16 1296 31,62 29,07 2192 45 Japan 1,06 +1,74 w104 Zinsen
LVMH 694,60  +2,18 mm -1997 886,40 64400 135488 750 19 3137 2214 20,01 3474 51 Kanada 337 m -0,36 3,38 4
Nokia 346 +2,62 mm -334 3,80 2,70 7358513 003 38 034 1019 1049 194 9% Neuseeland 442 +1,08 mm 437 — Europa
Nordea Bank AB 10,80 +261mmm 431 11,79 975 3631920 092 85 144 75 777 379 89 Niederlande 275  +044 m 2,74
Pernod Ricard 12760  +2,2mm 36,77 20490 12370 150278 235 37 806 158 1532 323 73 Osterreich 2,95 +0,2 1 2,9 2=, 00 USA
Prosus 3296  +254mm +7,67 36,63 2376 1112493 006 02 206 1600 11,65 850 59 Portugal 3,05 0 3,05
Safran 20080 +157mm #4169 2890 14128 142130 220 11 700 2869 2360 858 73 Schweden 209 w081 210 | O = —~e — GB
Saint Gobain 7858  +139m +34,65 82,76 48,87 275382 210 27 630 1247 1142 396 82 S(hV\{GIZ 0,56 ™ -0,88 0,57
Sanofi S.A. 93,68 +143m -5 10432 80,60 405343 376 40 762 1229 10,79 1186 84 Spanien 319 +013 1 3,19 -2 — Japan
Schneider Electr. 226,25 +1,5m +39,16 239,00 13438 293128 350 15 834 2713 2412 1302 92 USA 4,22 1-0,23 423 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Stellantis 1886 +147m +14,22 2735 1615 3406426 155 82 495 381 364 570 71
TotalEnergies 6331 +092m +17,26 7011 52,82 1405368 0,79 48 927 68 669 1518 86
UniCredit 3879  +338 mmmm  +74,69 3883 2044 5935776 180 46 533 728 701 635 93 . .
Vind 107,00 +137m -094 12062 97,44 434040 345 42 850 1259 11,73 630 90
Wolters Kluwer 15315 +1,73mm +35,17 156,60 107,00 126.088 136 14 492 3113 2820 381 89 D ev‘s e n m ar. kt e
Dow Jones 40390,21| +0,25 % | 52-Wochen-Hoch 41.376,00 | 52-Wochen-Tief 32.327,20 N US$ je Eure 10004 |-001%  Dovisan-Gross-Ratos Mitgeeit oo Finfront
+| - -| - - .
el 10,6 ochen-rioch 22376, ochen-tier 3252/, 52-W-.Hoch 1,1150 | Tief 1,0448 27204 B US$  Plnd  Yer st kan$  Yuan
52 Wochen Umsatz Letzte Div. Ergebnis KGV MK Streu. 112 Euro - 10884 08428 1708076  0,9679 14978 79397
22.7.2024 /17:10 h Verlauf ~ +% Vortag +%1 Jahr Hoch Tief Stiick Div. Rend. 2024 2024 2025 inMrd in% 1,10 s $ 0,9188 - 07744 1569490 08893 13760 72953
3M 103,75 10,17 +189%4 106,04 71,35 920051 070 45 716 1577 1442 574 95 1,08
Amazon.com 18356 +0.231 +412 20120 11835 12425572 kA kA 457 4372 344519102 91 106 Pfund 11864 12914 - 2026452 11483 17769 9419
American Express 28432 +0,74n +43,53 253,73 137,80 914398 070 09 1298 2049 1788 1757 79 ' ]
Amgen Inc. BG5S +104m 4256 398 2821 35310 225 24 1949 1869 1760 1796 % 1,04 [ i QU G OOty G O
App'\e Inc. 22494 +0,280 +17,19 23719 164,08 14.004917 025 04 661 3704 334934492 95 1.8.2023 22.7.2024 sfr 1,0330 11244 08707 1764555 - 15472 82024
Boeing 179,73 +0,11n -1514 267,54 159,70 1724848 206 41 -185 0,00 39,68 1106 100
Caterpillar 383,69 B3 43339 301 22376 940294 141 13 2166 1707 1646 1681 94 Devisen- und Sortenkurse fiir 1Euro
Chevron Corp. 158,06 1-0,69 -04 171,70 13962 1918384 163 35 1264 1361 1224 2913 93 .
Cisco Systems 47,13 1-0,41 1046 5819 4495 3504739 040 31 371 1383 1441 1899 94 22.7.2024 Devisent?) 3 Monate®) 6 Monate®)  Refkurse Bankschalter?)
Coca-Cola 64,60 m-108  +345 6581 5155 2857114 049 26 282 2493 2328 2783 91 Geld Brief Geld Brief Geld Brief EZB  Verkauf  Ankauf
Disney Co. 94,13 m-168  +797 12374 7873 4147165 045 03 475 2157 1859 1716 100 égstra\ielr(w élk$ %222‘71 %?é%g +;g,45 ?2% /l-)\gStra”elr(] igzgg Iggig %22{9 %ﬁgg %;gi
Dow Inc. 5436  +0,851 +2,47 60,69 47,26 759341 070 48 292 2026 1436 382 100 anemar r / / G G dnemar T vt 4 G g
Goldman Sachs 47,29 0490 +3845 50948 28936 496567 300 20 3635 1459 1310 1571 100 Grofbrit. £ 083% 0845 3100 3153 | Grofbrit w445 599 0842 08048 0894
Hongkong HK'$ 84970 84979 +151,36 +171,16 Hongkong +355,72  +400,89 8,5006 79347 9,6297
Home Depot 36366 +0,131 +13,48 396,87 27426 799.645 225 21 1511 2620 26,28 360,6 100 i i i B
Japan Yen 170,4200  170,9000 159,41 159,23 Japan 306,63 306,22 170,8000  161,7814  181,1093
Honeywell 21542 0361 +3,27 220,79 174,88 453282 1,08 18 1023 2292 20,84 1403 100 Kanada kan $ 1,4906 1,5026 27,95 12823 Kanada 57,66 58,37 71 14207
IBM 18369  +0,231 +32,21 199,18 135,87 650479 167 33 994 2011 1911 1687 94 Neusee\and NkZ $ ﬁygggz ﬁ,ggi ;Zg%g E;g,gi Neuseeland *%gélég *%gg,g? ﬁ,g%g% 1%%35 1%,3%%
- - orwegen  nkr , , +269, +273, orwegen  +628, +636, , , ,
Inte 2o 1029 _3'26 oL 2973 W30 015 21 109 3286 1846 1401 95 Polen Zloty 42799 4,2818 +232,19 +237,14 Polen +535,04  +548,06 4,2788 4,0111 4,6238
Johnson&Johnson 154,69 0 911 17597 14313 1247799 124 28 10,01 1682 1565 3723 95
Schweden skr 11,5935 11,6415 -59,62 -56,67 Schweden 164,76 -157,79 11,6295 11,0787 12,3553
JP Morgan Chase 21061  +0,361 +35,92 21756 13519 2180482 115 18 1772 1294 1353 6048 100 ; B B h R R
. Schweiz sfr 0,9643 0,9683 63,41 63,26 Schweiz 124,42 124,05 0,9671 0,9245 1,0217
McDonald's 25877  +0,561 -12,46 302,39 243,53 737.641 167 22 1216 2316 21,27 1865 100 Singapur $$ 14649 1,4652 174 013 Singapur 1,80 +3,04 1,4648 13778 15762
Merck & Co. 12549 1026 +13,67 13463 99,14 1055745 077 22 814 1678 1351 3178 95 %iidhafr;]ka Eand %‘;gzgg %gggig +22%g,gg +ZZ§Z% %Udhafrlgka +45§§,%§ +4523,2§ %gggéllg %Zﬁ %%gggg
Microsoft 490  +11m +2854 46835 30945 4654530 075 06 1181 4073 361632843 100 schechien  Krone ; . 39 44, schechien  +43, 29, ’ : .
Nike M9 2im 317 1339 7124 778986 037 18 374 2168 2599 902 95 B s s s B o i
1 . y ) , 3 | » § \qe el VVOFI nrron .man(la ?( no.ogy mi i, A Ffil'l urter Sorten UfSQ.EUS. IC €S bankkunden, die bezeld I'IUHQEH_ erkau un” nkaur entsprechen dem Gel
E;Tgi?gﬁfﬁn?ble %gg;gg :ggi = :ﬂ:gg %ig:?% %g%:gg %gé??g% é’% S& g;; g;g; %%Si ;ZZ(S %88 und Brief bei anderen Instituten, mitgeteilt von Reisebank; ?) Freiverkehr; %) Swaps notiert in Forward Punkten - 1 Punkt = 1/10.000, *= letzt verfiighar, Stand ME(S)Z 17:11 Uhr.
Lﬁ{gﬁz;i?p' ggg’gg +0'6% !0 ) +ﬁ81'2 géi';g }éégé 1 g({ﬁﬁ %83 3 g'%g g'gg }8% 51113,2 183 Hinweis zum Kursteil: Telefon: 0800 0002053 oder Mail hb.aboservice@vhb.de. Aktien: B6rsenplatz Dax, MDax, SDax ist Xetra; Euro Stoxx, Dow Jones und S&P500 Heimatbbrse;
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In Deutschland zugelassene Qualitatsfonds
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Markus Hinterberger Minchen

ndere Wihrungen, andere Risiken: Beim

Geldanlegen konne es sich durchaus loh-

nen, das Depot nicht nur am Euro auszu-

richten, sagen Fachleute. Denn aktuell

zeigt sich deutlich, dass sich bestimmte

Anlageklassen etwa im Dollar-Raum an-
ders entwickeln - teils besser. So bringt beispiels-
weise eine Bundesanleihe mit zehn Jahren Lauf-
zeit gerade einmal rund 2,5 Prozent. US-Trea-
suries mit derselben Laufzeit versprechen aktuell
4.3 Prozent.

Nun wire es naheliegend, sich mit amerika-
nischen Staatsanleihen einzudecken. Doch da
gibt es schon die erste Sache zu beachten: Je nach-
dem, wie sich das Verhéltnis von Euro und Dollar
entwickelt, kann es sein, dass die hoheren Zinsen
durch einen ungiinstigen Wechselkurs vollig auf-
gezehrt werden. Hinzu kommen noch verschie-
dene Entwicklungen bei den Leitzinsen und die
politische Lage.

Wie kdnnen Anleger also in Anlehnung an ei-
ne Borsenweisheit ihre Eier in mehrere Korbe le-
gen? Einen gewissen Teil des Vermogens in Dol-
lar, Schweizer Franken oder einer anderen Wih-
rung zu halten ist technisch einfach, sollte aber
wohliiberlegt sein. ,Wer auf Wihrungen setzt,
muss stets auch die geopolitische Situation im
Blick haben®, sagt Stefanie Dyballa. Die Weltpo-
litik wirke sich zwar auch auf Aktienmarkte aus,
aber lange nicht so direkt wie auf Wihrungen, er-
klirt die Portfoliomanagerin bei der Niirnberger
Vermogensverwaltung KSW.

Wann sind Fremdwéhrungen
sinnvoll?

»Grundsitzlich sind Fremdwihrungen aus
Griinden der Risikostreuung fiir jeden Anleger
sinnvoll“, erklart Dyballa. Und erginzt, dass
Fremdwihrungen auch als Schutz vor Inflation
dienen kénnen, um die Kaufkraft des eigenen
Vermogens zu erhalten: , Insbesondere Wihrun-
gen stabiler Volkswirtschaften wie der USA und
der Schweiz werden in Krisenzeiten als sicherer
Hafen angesehen.“ Vermogensbetreuer Peter
Hoppe bekriftigt das: ,,In einem Depot sollte
stets auch ein Wihrungsmix enthalten sein.“ Ab
einem Depotvolumen von einer Million Euro
hilt er Fremdwihrungen fiir dringend erforder-
lich.

Gibt es Unterschiede zwischen
einzelnen Wahrungen?

» Der US-Dollar ist nach Daten verschiedener
Onlinebanken meist dabei, wenn Anlegerinnen
und Anleger Konten in Fremdwahrungen fiihren
oder anderweitig investiert sind. Das liegt daran,
dass der Dollar noch immer so etwas wie die Leit-
wihrung der Welt ist. Wenn US-Notenbank Chef
Jerome Powell spricht, horen Investoren rund um
den Globus zu. Denn die USA sind die grofite
Volkswirtschaft, der grofite Anleiheschuldner der
Welt und nach Marktkapitalisierung auch der mit
Abstand grofite Aktienmarkt.

» Beliebt ist auch der Schweizer Franken. Das
liegt vor allem daran, dass die neutrale Schweiz
sich aus internationalen Konflikten heraushilt
und als wohlhabende, stabile Demokratie gilt.
Seit mehr als einem Jahrhundert ist der promi-
nente Bankenstandort Zufluchtsort fir Geld aus
dem Ausland.

» Die Zeit des britischen Pfunds als Weltwah-
rung ist zwar vorbei, aber das Vereinigte Konig-
reich ist Europas zweitgrofdte Volkswirtschaft
und geopolitisch von grofder Bedeutung.

» Derjapanische Yen wiederum ist auch fiir An-
leger interessant, die sich intensiv mit Wéhrun-
gen auseinandersetzen. Da die japanischen No-
tenbanker oft andere geldpolitische Ziele verfol-
gen als etwas die der Euro-Zone, kann es sich
lohnen, hier zu spekulieren.

» Beliebt sind auch die Wihrungen rohstoffrei-
cher Linder wie Australien, Kanada (beide Dol-
lar) und Norwegen (Krone). Sie sind laut Exper-
ten so etwas wie ein indirektes Rohstoffinvest-
ment.

Dollar, Franken, Pfund

Wie sinnvoll
ist die Geldanlage
in Devisen?

Im Depot konnen Anlagen in Fremdwihrungen eine
entscheidende Erganzung zu Euro-Produkten sein. Doch das gilt nur
unter bestimmten Umstidnden — und nicht fir alle.

Wie kann man in Fremdwahrungen
investieren?

» Fremdwéahrungskonten: Die meisten On-
linebanken bieten neben einem Verrechnungs-
konto in Euro auch Konten in anderen Wihrun-
gen an. Hier sind Dollar-Konten die beliebtesten.
Vor allem fiir ambitionierte Anlegerinnen und
Anleger, die ihre Papiere teilweise direkt an US-
Borsen handeln, kann sich ein solches Konto
lohnen.

Broker wie die Commerzbanktochter Com-
direct bieten Konten in 13 verschiedenen Wih-
rungen an. ,,Vor einer Wihrungsanlage sollten
Anleger die Kosten flir die Umrechnung bei ihrer

Prozent
betragt der US-Dollar-Anteil
beim ETF des Aktienindexes
MSCI.

Quelle: Vermogensverwalter Hoppe
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Bank erfragen. Diese driicken sich iber eine
Geld-Brief-Spanne des Wechselkurses aus®, sagt
Expertin Dyballa. Hier gelte es dann, genau zu
rechnen: Diese Kosten kdnnen mitunter den
Wechselkursgewinn tibersteigen.

> Tagesgeld und Festgeld: Es gibt einige weni-
ge Anbieter von Tagesgeld- und Festgeldkonten
in Fremdwihrungen, einer davon ist Willbe. Das
Unternehmen gehort zur Liechtensteinischen
Landesbank LLB, dem zweitgrof3ten Institut des
Firstentums. 4,48 Prozent Zinsen gibt es auf das
Ein-Jahres-Festgeld in US-Dollar, 3,15 Prozent
sind es fuir die in Euro. Und auch bei den tibrigen
Laufzeiten liegen die Ertrige der Dollar-Konten
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Franken, Pfund, Dollar und Yen
(v. 0.): ,Wer auf Wahrungen setzt,
muss stets auch die geopolitische

Situation im Blick haben.*
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hoher. Das Institut bietet neben Festgeldern und
Tagesgeldern in Dollar und Euro auch Konten in
Schweizer Franken an. Hier miissen sich aber
Sparer im Schnitt mit Zinsen zufriedengeben, die
zwei Prozentpunkte unter denen der Euro-Kon-
ten liegen.

» Anleihen: Schuldpapiere von Staaten, aber
auch von Unternehmen in Fremdwihrungen gel-
ten als klassischer Weg, Fremdwihrungen direkt
ins Depot zu bekommen. Allerdings kann es auch
hier passieren, dass sich die jeweilige Wahrung
ungiinstig zum Euro entwickelt. Dieses Wechsel-
kursrisiko ldsst sich etwa mit Termingeschiften
absichern.

» Derivate: , Mit einem Devisentermingeschift
oder einer Devisenoption kann das Wahrungsri-
siko einer bereits bestehenden Wahrungsanlage
eliminiert werden®, sagt Expertin Dyballa. Sie
nennt Devisenoptionen, Devisentermingeschéfte
oder Zertifikate als Instrumente, um Wihrungen
zu kaufen und zu verkaufen. Und warnt: Die Kos-
ten fiir eine Wihrungssicherung konnen dafiir
sorgen, dass ein eventueller Zinsvorteil zum Euro
komplett aufgezehrt wird.

Stephan Simon halt wenig von Anlageinstru-
menten wie Derivaten, die ausschlief3lich auf die
Entwicklung von Fremdwihrungen oder Fremd-
wahrungspaaren abzielen. Sie sind aus Sicht des
Vorstands des Miinchener Vermogenverwalters
Vermégenskultur nicht fiir Privatanleger geeig-
net: , Solche Produkte dienen oft nicht der Ver-
mogensanlage, sondern in erster Linie der Spe-
kulation.*

Gibt es Alternativen zu direkten
Investments in Fremdwédhrungen?

,»Grundsitzlich sind Anleger, die ein breit ge-
streutes Aktienportfolio besitzen, bereits in ver-
schiedenen Wihrungsriumen engagiert®, sagt
Vermogensverwalter Peter Hoppe. ,,Wer etwa ei-
nen ETF auf den bekannten Aktienindex MSCI
World in seinem Portfolio hat, ist bereits zu 70
Prozent in US-Dollar investiert.“ Unternehmen
aus dem Euro-Raum machen in diesem und den
meisten anderen Weltindizes, wie dem FTSE All
World, nur etwa zehn bis 15 Prozent aus.

»Sogar bei einer Investition in den Dax kauft
sich der Anleger Fremdwahrungsrisiken ein®,
weifd Stephan Simon. Ein Grof3teil der Umsitze
der im Dax notierten Unternehmen finden au-
BRerhalb Deutschlands statt. Die Umsitze in den
jeweiligen Wihrungen flielen demnach zum ak-
tuellen Umrechnungskurs in den Bilanzen ein.
Damit haben Wiahrungsschwankungen indirekt
Einfluss auf den Aktienkurs der Unternehmen.

Stefanie Dyballa rit zu priifen, welche Anla-
gen direkt oder indirekt tiber Aktien, Anleihen,
Rohstoffe und Fonds bereits in Wihrungen vor-
handen sind. ,,Es ist durchaus moglich, dass man
sich Klumpenrisiken ins Depot holt, die man auf
den ersten Blick gar nicht wahrnimmt®, erklart
die Portfoliomanagerin.

Worauf muss ich bei der Steuer achten?

Spekulationsgewinne auf Wihrungskonten wer-
den bislang noch nicht in der Steuerbescheini-
gung beziehungsweise Ertragnisaufstellung der
Banken ausgewiesen. Peter Hoppe nennt dies ei-
ne ,,Steuerfalle“, denn wer die Gewinne und
Zinsertrage nicht selbst in seiner Einkommen-
steuererkldrung angibt, macht sich unter Umstin-
den strafbar. Das wird sich 2025 dndern. Wer bis-
lang keine Angaben zu den Ertrigen gemacht hat,
sollte sich bald am besten mit einem Steuerbera-
ter darum kiilmmern, sagt Hoppe.

Welche Rolle spielen Kryptowdhrungen?

Auch wenn Bitcoin, Ether und Co. Wihrungen
genannt werden, wiirde Expertin Dyballa sie
nicht zu den etablierten Devisen zihlen. So wer-
den Gewinne aus Kryptowahrungen etwa wie
Gold und nicht wie andere Wihrungen besteuert.
Insgesamt warnen Experten davor, Kryptowih-
rungen mit Zentralbank-Wihrungen zu verglei-
chen. Thre Hauptargumente: die mangelnde
Transparenz des Marktes und die im Vergleich zu
den Devisenmairkten geringe Grof3e.
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Investments
Buffett verkauft

Aktien der
Bank of America

Der Starinvestor war seit 2017 bei der
zweitgrofdten US-Bank investiert.

Diisseldorf. Im Juni trat Star-Investor Warren
Buffett noch als Kéufer auf. Zeitweise kaufte er mit
seiner Beteiligungsgesellschaft Berkshire Hatha-
way tiglich Aktien des Olkonzerns Occidental Pe-
troleum. Nun geht der 93-Jahrige den umgekehr-
ten Weg. Er verkauft Anteile an einem seiner
Langfrist-Investments. In der vergangenen Woche
verkaufte er von Mittwoch bis Freitag insgesamt
knapp 34 Millionen Aktien der Bank of America
im Wert von knapp 1,5 Milliarden Dollar. Das zei-
gen Daten der US-Borsenaufsicht SEC. Dadurch
sank der Anteil von Berkshire an der zweitgrofdten
US-Bank um 3,3 Prozent.

Buffett baute seine Position bei der Bank of
America im dritten Quartal 2017 auf - mit damals
679 Millionen Aktien. Zu dem Zeitpunkt war er
auch in andere Grof3banken investiert, etwa die
Nummer eins in den USA, JP Morgan, und bei
Goldman Sachs. Wihrend Buffett dort seine An-
teile Giber die Zeit aber wieder verkaufte, stockte
er bei der Bank of America immer weiter auf.

Als Buffett zum 31. Mirz 2024 das das Aktien-
portfolio Berkshires offenlegen musste, besaf3 er
1,03 Milliarden Anteile — mehr als 13 Prozent aller
Aktien des Instituts. Damit war Buffett der grof3te
Einzelaktionér der Bank of America. Im Berkshi-
re-Depot war die Bank hinter Apple die zweit-
grofite Position und hatte ein Gewicht von zwolf
Prozent. Nun verkaufte Buffett zum ersten Mal
seit dem dritten Quartal 2022 Aktien der Bank.

Warren Buffett reduziert das Gewicht
seiner groBten Positionen

Was der Ausloser fur die Verkdufe war, ist unklar.
Berkshire duf3ert sich zu seinen Transaktionen
nicht. Buffett kommentiert sie lediglich auf Aktio-
nérstreffen oder in seltenen Interviews in den US-
Medien. Auffilligist aber, dass Buffett aktuell die
extreme Konzentration seines Portfolios reduziert.
Apple-Aktien hatten hier zeitweise ein Gewicht
von tiber 50 Prozent. Durch Verkaufe im vierten
Quartal 2023 und im ersten Quartal sank der An-
teil auf 40 Prozent. Nun reduziert er auch bei sei-
ner zweitgrofiten Position das Gewicht.

Aktuell steht der Kurs der Aktie bei rund 43
Dollar. Das Jahreshoch liegt bei 44,44 Dollar. Da-
mit hat die Aktie ein Niveau erreicht, von dem aus
Analysten kaum noch Kurspotenzial sehen, wie
Daten des Finanzdienstes LSEG zeigen. Demnach
liegt das durchschnittliche Kursziel bei 45,50 Dol-
lar. 15 von ihnen raten zum Kauf, zehn zum Hal-
ten, einer zum Verkauf.

Die Bank of America hat am vergangenen
Dienstag ihre Quartalszahlen fiir den Zeitraum
von April bis einschlief3lich Juni vorgelegt. Zwar
sanken Erlse und Gewinn im Vergleich zum Vor-
jahreszeitraum, aber weniger stark als von Analys-
ten beflrchtet. Zudem teilte die Bank mit, dass sie
davon ausgeht, dass die Nettozinsertrige steigen
werden - eine wichtige Einnahmequelle fiir Ban-
ken. Der Nettozinsertrag war im zweiten Quartal
um drei Prozent auf knapp 14 Milliarden Dollar ge-
sunken. Er ergibt sich aus der Differenz zwischen
dem, was die Bank mit Krediten verdient, und
dem, was sie Anlegern fiir ihre Ersparnisse zahlt.
Im vierten Quartal soll dieser Wert auf14,5 Milli-
arden Dollar steigen, erklart die Bank.

Am Aktienmarkt kam diese Nachricht gut an.
Die Aktie stieg um bis zu fiinf Prozent. Fiir Buffett
moglicherweise ein Zeichen, einen Teil seiner
Kursgewinne zu realisieren, tags drauf starteten
seine Verkaufe. Als er 2017 einstieg, lag der Kurs
bei rund 24 Dollar - seitdem ist die Aktie knapp
80 Prozent gestiegen. Andreas Neuhaus
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Kommt jetzt der
Harris-Trade?

Am Ende hat US-Prisident Joe Biden auf seine
vielen Kritiker gehort. Der demokratische Prisi-
dentschaftskandidat gab am Sonntag bekannt,
sich aus dem Wahlkampf zuriickzuziehen. Vo-
rausgegangen waren wochenlange Riicktrittsfor-
derungen, nachdem Biden im TV-Duell gegen
den republikanischen Herausforderer Donald
Trump einen desastrosen Eindruck hinterlassen

hatte.

Wir sehen, dass
plotzlich Tech-Konzerne
wieder zulegen.

Markus Koch
Wall-Street-Experte

Nun soll Vizeprisidentin Kamala Harris die
Demokraten ins Weif3e Haus fiihren. Trotz ihrer
Tragweite wurde die Nachricht an den deutschen
Mirkten allenfalls mit einem Schulterzucken
quittiert. Ganz anders in den USA. ,Wir sehen,
dass plotzlich Tech-Konzerne wieder zulegen®,
sagt Wall-Street-Experte Markus Koch in der ak-
tuellen Folge Handelsblatt Today. ,,Auch die Kur-
se von Greentech-Unternehmen steigen.“ Lang-
fristig konnte sich eine US-Prisidentin Kamala
Harris ndmlich sehr positiv auf einige Sektoren
auswirken. Welche, verrit Koch im Podcast.

Auflerdem: Werden Bankkun-
den zum Opfer eines Betrugs, ist
das drgerlich - und teuer. Denn'
meistens bleiben Betroffene auf

dem Schaden sitzen. J)
Moderiert von Kevin Knitterscheidt

Handelsblatt Today ist der borsentégliche Podcast
aus dem Newsroom des Handelsblatts und erscheint
Montag bis Freitag um 17.30 Uhr.

Today

REUTERS

Dax-Umfrage

,,;Gefdahrlicher Optimismus*

Private Investoren setzen auf steigende Kurse. Dabei ruht die Hoffnung auf
Kiufern aus dem Ausland - doch die orientieren sich gerade um.

Dax-Sentiment im Vergleich zum Dax

Der Kurvenvergleich zeigt: Erreicht das finfwochige durchschnittliche
Sentiment ein extremes Niveau, erfolgt eine Trendwende beim Dax.

5-Wochen-Durchschnitt Sentiment

+45 %
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+0 %

-15%

-30 %

459 | \
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Andreas Neuhaus Dusseldorf

ie deutlichen Kursverluste an der deut-

schen Borse in der vergangenen Woche ha-

ben Anlegerinnen und Anleger {iberrascht.

Das zeigt das Ergebnis der Handelsblatt-

Umfrage Dax-Sentiment: Demnach ist die
Marktstimmung (Sentiment) eingebrochen. Fur
die Umfrage befragt das Handelsblatt jeden Frei-
tag fast 9000 Privatanlegerinnen und -anleger
nach ihrer aktuellen Markteinschitzung. Die Ant-
worten wertet Stephan Heibel, Geschaftsfiihrer
des Analysehauses AnimusX, aus und ergénzt sie
um weitere Indikatoren. Fiir die aktuelle Umfrage
lautet Heibels Fazit: ,,Aus Sicht der Sentimentana-
lyse sind die Aktienmarkte nach oben begrenzt
und nach unten gefihrlich.“

Oberflichlich betrachtet platze gerade die
Blase, die durch die Euphorie rund um die rasan-
ten Fortschritte Kiinstlicher Intelligenz entstan-
den sei, erklart Heibel. ,,Doch bei niherem Hin-
schauen gibt es eine ganze Reihe von Auslésern:
Donald Trumps harsche Aussage, Taiwan miisse
stirker zur Kasse gebeten werden, das sinkende
Zinsniveau als Ausdruck aufkeimender Konjunk-
tursorgen und Umschichtungen von Anlegern
aufgrund der Wahlergebnisse der vergangenen
Wochen.“

Stimmung féllt starker als die Kurse

Gerade die Portfolioumschichtungen haben zu
grofleren Bewegungen an den Mirkten gefiihrt.
Wobei die Auswirkungen in den USA und
Deutschland unterschiedlich sind, wie Heibel
feststellt: ,,Jm US-Index S&P 500 fielen lediglich
die Tech-Giganten, wihrend 70 Prozent aller Ti-
tel anstiegen. Im Dax hingegen konnten nur finf
der 40 Aktien ein Plus ausweisen.“ Bei den Um-
frageteilnehmern hat das dazu gefiihrt, dass die
Anlegerstimmung von plus 1,2 Punkten auf mi-
nus 3,4 Punkte eingebrochen ist. Extremwerte
beginnen bei plus oder minus vier.

Auch die Selbstzufriedenheit brach ein, von
plus 0,8 Punkten auf minus 4,3 Punkte. Das ist
der niedrigste Wert seit Ende Oktober 2023. Die
Selbstzufriedenheit zeigt an, ob Anleger glauben,
dass sie richtig positioniert sind. Auffallig ist, dass
die Stimmung so stark fillt, obwohl der Dax ak-
tuell noch deutlich iber seinem Jahrestief steht:
Der Index notierte zum Wochenschluss bei
18.172 Punkten und ist am Montag wieder iiber
die Marke von 18.300 Punkten gestiegen. Der
tiefste Stand seit Jahresbeginn wurde Mitte Juni
bei 17.951 Punkten erreicht.

»Dies zeigt, dass viele Anleger auf eine Been-
digung der Sommerflaute gesetzt haben und nun

Viele Anle-
ger haben auf
eine Beendi-
gung der
Sommerflau-
te gesetzt
und wurden
nun Uber-
rascht.
Stephan Heibel
Geschaftsfihrer

des Analysehauses
AnimusX
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iiberrascht wurden®, sagt Heibel. Allerdings bli-
cken die Umfrageteilnehmer unverandert opti-
mistisch in die kommenden Borsenmonate. Die
Zukunftserwartung ist nur leicht zurtickgegangen
auf plus 1,9 Punkte. Damit ist sie seit fast zwei
Monaten im positiven Bereich. Das ist die lingste
Phase seit vergangenem Herbst, vor dem Start der
Jahresendrally.

Geringe Investitionsbereitschaft

Die Investitionsbereitschaft kann hier nicht mit-
halten. Sie steigt moderat auf 0,8 Punkte und ver-
harrt auf niedrigem Niveau. Das bedeutet: Deut-
sche Privatanleger erwarten in den kommenden
drei Monaten steigende Kurse, wollen selbst aber
kaum noch investieren. ,,Sie setzen offensichtlich
darauf, dass ausldndische Anleger die Kurse nach
oben treiben. Denn wer sonst soll Aktien kaufen,
wenn sie es selbst nicht tun wollen?*, fragt Heibel.
Er spricht von einem ,,gefdhrlichen Optimismus®.

Denn aktuell meiden internationale Anleger
Europa, wie in der vergangenen Woche die
Fondsmanager-Umfrage der Bank of America
zeigte. Es ist die wichtigste Umfrage unter Pro-
fianlegern, befragt wurden 242 Fondsmanager,
die insgesamt 632 Milliarden Dollar Kundenver-
mogen managen. Diese haben ihre Investments
in Aktien der Euro-Zone auf Monatssicht so stark
abgebaut wie zuletzt vor zwei Jahren. Nur noch
netto zehn Prozent gewichten europiische Ak-
tien Gber. Netto bedeutet, dass zehn Prozent
mehr Investoren europiische Titel iibergewich-
ten als diejenigen, die das nicht machen. Erstim
Juni war der Anteil auf netto 30 Prozent gestie-
gen. , Es miisste hier also ein Umdenken erfolgen,
um der Positionierung der Anleger recht zu ge-
ben®, sagt Heibel.

Er sieht daher das Aufwirtspotenzial als be-
grenzt an. ,Deutsche Anleger werden nicht mehr
fiir steigende Kurse sorgen. Vielmehr ist damit
zu rechnen, dass sie im Falle von steigenden Kur-
sen Gewinne mitnehmen werden, was eine
eventuelle Rally nach oben bremsen wiirde.“
Gleichzeitig gebe es nur wenige Absicherungen
gegen fallende Kurse. Zwar kaufen Privatanleger
an der Borse Stuttgart etwas mehr Call-Optio-
nen, die bei steigenden Kursen im Wert steigen,
als Put-Optionen, die bei fallenden Kursen an
Wert gewinnen. Profianleger kaufen an der eu-
ropdischen Terminborse Eurex aber verstirkt
Call-Optionen. ,Von einer defensiven Haltung
ist hier nicht viel zu sehen®, sagt Heibel, der auch
den Borsenbrief ,,Heibel-Ticker herausgibt. Er
warnt daher: ,,Sollten die Aktienmarkte nach un-
ten drehen, konnten Panikverkiufe diesen Trend
verstirken.“
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Textilproduktion in China: Der Konsum in der Volksrepublik schwachelt.

Geldpolitik

China senkt
uiberraschend Leitzinsen

Immobilienkrise und Konsumflaute belasten die Wirtschaft.
Niedrigere Kreditkosten sollen nun die Konjunktur stiitzen.

hinas Zentralbank will die schwa-

chelnde Wirtschaft mit einer

iiberraschenden Leitzinssenkung

stuitzen. Sie verringerte am Mon-
tag den im Fachjargon als Loan Prime
Rate (LPR) bekannten Schliisselzins,
iiber den die Notenbank die Kosten fiir
Verbraucherkredite und auch fir Hy-
potheken steuert.

Der einjahrige Satz wurde auf 3,35
von 3,45 Prozent reduziert und der
fiinfjédhrige LPR auf 3,85 von 3,95 Pro-
zent verringert. Die meisten neuen
und ausstehenden Kredite basieren auf
dem einjéhrigen LPR, wihrend der
funfjahrige fir die Baufinanzierung
wichtig ist. Angesichts der Immobi-
lienkrise und der Konsumflaute in der
Volksrepublik konnten niedrigere Kre-
ditkosten die Wirtschaft beleben.

Die Giberraschende Zinssenkung
der Zentralbank der Volksrepublik
(PBoC) sorgte allerdings fiir Nervositit
an den Finanzplitzen in Asien. Die
Borse in Shanghai notierte am Montag
zum Handelsschluss 1,1 Prozent tiefer.

Gary Ng, Okonom bei der Invest-
mentbank Natixis in Hongkong, sagte:
,»Grundsitzlich deuten alle zugrunde
liegenden Daten darauf hin, dass Chi-
naniedrigere Zinsen gut gebrauchen
kann.“ Doch zeige der Schritt, dass sich
die Behdrden gezwungen sihen, die
Wirtschaft dringend anzukurbeln.

Chinas Wachstumsdynamik
hat nachgelassen

Die amtliche Nachrichtenagentur Xin-
hua sprach unter Berufung auf nicht
niher genannte Personen im Umfeld
der Notenbank von ,entschiedenen®
Zinssenkungsschritten. Sie seien Aus-
druck der Entschlossenheit, die Kon-
junkturerholung zu stiitzen und das
diesjahrige Wachstumsziel von rund
finf Prozent zu erreichen.

Die zweitgrofite Volkswirtschaft
der Welt nach den USA hat nach der
Pandemie deutlich an Wachstumsdy-
namik eingebiif3t und sucht nach We-
gen, die Wirtschaft wiederzubeleben.
Dazu hat das Zentralkomitee der
Kommunistischen Partei Chinas um
Staatschef Xi Jinping jiingst ein Maf3-
nahmenbiindel beschlossen, ohne da-
bei allerdings allzu konkret zu wer-
den.

So soll etwa das politische System
verbessert werden, um die Finanzie-
rung nicht staatlicher Firmen zu unter-
stitzen. Demnach sollen die Mirkte
bei der Ressourcenverteilung eine ent-
scheidende Rolle spielen. Die Behor-
den sollen den Plinen zufolge die
Struktur staatlicher Unternehmen op-
timieren, ihre wichtigsten Investitions-
bereiche klarstellen und die Konzen-
tration auf Schliisselbereiche im Zu-
sammenhang mit der nationalen
Sicherheit und der Volkswirtschaft for-
dern.

,Die Zinssenkung ist ein unerwar-
teter Schritt, wahrscheinlich aufgrund
der starken Verlangsamung der
Wachstumsdynamik im zweiten
Quartal®, sagte Larry Hu, Chefvolks-
wirt fiir China bei der Bank Macquarie.
Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) der
Volksrepublik war von April bis Juni
mit einem Plus von 4,7 Prozent so
langsam gestiegen wie seit tiber einem
Jahr nicht mehr.

Prozent
betragt der einjahrige
Loan Prime Rate in China, der als
Schlisselzins gilt.

Quelle: PBoC

Dass die Notenbank in Peking
nun noch vor der US-Notenbank Fe-
deral Reserve (Fed) die Zinsen ge-
senkt hat, ist aus Expertensicht ein
Anzeichen dafiir, wie dringend die
Konjunktur in China auf Impulse an-
gewiesen ist.

,Die Tatsache, dass die PBoC
nicht darauf gewartet hat, dass die Fed
zuerst ihre Zinsen senkt, zeigt, dass
die Regierung den Abwirtsdruck auf
Chinas Wirtschaft erkennt®, sagte
Zhang Zhiwei, Chefvolkswirt bei Pin-
point Asset Management. Viele Ex-
perten gehen davon aus, dass die Fed
die Zinswende nach unten frithestens
im September einleiten wird. Reuters

Chart des Tages
Ubernahmeaussicht stiitzt Rentokil

Die Aktie des Schidlingsbekdmpfers legt nach einem Bericht zweistellig zu.

Die Aussicht auf eine mogliche Ubernahme treibt
die Aktie des britischen Schidlingsbekdmpfers
Rentokil an. Die Papiere legten am Montag an der
Borse in London direkt zu Handelsbeginn mehr
als 14 Prozent zu. Am spiten Nachmittag notierte
die Aktie noch etwa neun Prozent im Plus.

Philip Jansen, der ehemalige Chef des Tele-
kommunikationsunternehmens BT, arbeitet ei-
nem Medienbericht zufolge an einem Ubernah-
meangebot fiir Rentokil. Jansen wolle Rentokil
nutzen, um weitere Schidlingsbekdmpfungsun-
ternehmen in den USA zu tibernehmen und den
Markt zu konsolidieren, berichtete die ,,Sunday
Times*.

Demnach kénnte Rentokil bei einer Ubernah-
me auf eine Bewertung von etwa 15 Milliarden
Pfund kommen.

An der Borse war die Aktie von Rentokil auf
lingere Sicht unter Druck geraten. Das Papier des
Unternehmens hat fast 20 Prozent eingebift,
seitdem es im Oktober des vergangenen Jahres
vor einer schwachen Nachfrage in seinem Ge-
schift in Nordamerika gewarnt hatte. HB

Rentokil Initial
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Das vorldaufige Ende der
gOZdenen Borsenzeiten

Die vergangene Woche hat gezeigt, dass die Risiken an den
Aktienmarkten grofder werden. Die politische Unsicherheit in

ch wiinschte, wir hitten weniger

historische Grof3ereignisse — der

Stof3seufzer stammt von Wayne

Kaufman, dem Chefanalysten von

Phoenix Financial Services. Man

kann den Mann gut verstehen. Erst
vor ein paar Tagen mussten die US-
Mirkte das Attentat auf den Republika-
ner Donald Trump verarbeiten, jetzt
tauschen die Demokraten nur dreiein-
halb Monate vor der US-Wahl ihren
Prisidentschaftskandidaten aus — das
erste Mal seit 1968. Klar ist, dass der
Ausgang der Wahl fiir die Kapitalmark-
te rund um den Globus schwerwiegen-
de Folgen haben kann. Leider ist nur
vollig unklar, wie diese Folgen aussehen
werden. Klar ist allerdings, dass die oh-
nehin volatile Situation an den Aktien-
mirkten sich durch Joe Bidens Riickzug
noch einmal verschérfen wird.

Das lésst sich am wichtigsten ,,Angstba-
rometer” fiir die Borsen ablesen, dem
Volatilitatsindex Vix, der die kurzfristi-
ge Schwankungsintensitit des US-Leit-
indexes S&P 500 misst. Ein hoher Wert
weist auf einen unruhigen Markt hin,
tiefere Werte lassen eine Entwicklung
ohne starke Kursschwankungen erwar-
ten. Anfang Juli stand der Vix noch bei
ziemlich niedrigen zwolf Punkten, in-
zwischen sind es knapp 17 Zihler. Vor
allem seit dem Mordanschlag auf
Trump ist das Angstbarometer steil an-
gestiegen, tatsichlich hat der Vix den
grofiten Sprung nach oben seit der Kri-
se der US-Regionalbanken im Frithjahr
2023 gemacht.

Dabhinter steckt natiirlich die immer
grofiere politische Unsicherheit. Nach

dem Riickzug von Biden und seiner
Empfehlung fiir seine Vizeprisidentin
Kamala Harris ist der Wahlausgang in
den USA nun wieder vollig offen. Bis
zur Wahl am 5. November ist noch jede
Menge Zeit fir neue Irrungen und Wir-
rungen, vor allem wenn man die vergan-
genen anderthalb Wochen als Maf3stab
nimmt.

Das sorgt fiir Nervositit bei den Inves-
toren. Allerdings lief3e sich mit Fug und
Recht argumentieren, dass die Politik
nicht der wichtigste Unsicherheitsfak-
tor an den Markten ist. Genauso bedeu-
tend wie die Prasidentschaftswahl ist
die Frage, wann die US-Notenbank Fe-
deral Reserve (Fed) endlich ihre Zinsen
senken wird, sowie der Verlauf der ak-
tuellen Gewinnsaison der US-Unterneh-
men.

Dabei geht es vor allem darum, ob die
grofle Zeit der ,,Magnificent Seven* vo-

Michael Maisch ist Leiter
des Finanzressorts. Sie
erreichen ihn unter:
maisch@handelsblatt.com

den USA verscharft die Situation weiter.

Pablo Castagnola

ritber ist. Die ,,Glorreichen Sieben®, zu
denen die Tech-Konzerne Alphabet,
Nvidia, Tesla, Meta, Apple, Ama-

zon und Microsoft gehdren, sorgten im
ersten Halbjahr fir rund die Halfte der
Kursgewinne im S&P 500. Jetzt fragen
sich Investoren, ob das Momentum ver-
loren geht und aus der Blase rund um
das Boom-Thema Kinstliche Intelli-
genz die Luft entweicht. Allein Nvidia
hat in den vergangenen sieben Tagen
knapp acht Prozent verloren.

Die Verluste der ,Magnificent Seven in
der vergangenen Woche zeigen, dass
die Investoren schreckhafter geworden
sind, und die Analysten der Deutschen
Bank meinen, dass es fiir die Nervositit
gute Grinde gibt. Diese finden die Ex-
perten vor allem in der Borsenhistorie.

Bislang hat der S&P 500 in 28 der ver-
gangenen 38 Wochen Kursgewinne ver-
bucht. Auf eine solch starke Perfor-
mance folgte in der Vergangenheit
meist ein herber Riickschlag. Und: Der
Juli mag seinem historischen Ruf als er-
folgreicher Borsenmonat zumindest bis
zur Mitte noch gerecht geworden sein —
aber jetzt steuern die Mirkte in Rich-
tung unruhigerer Zeiten.

Historisch gilt das vor allem fiir den
September. Die Deutsche-Bank-Exper-
ten rechnen vor, dass dieser Monat in
den vergangenen drei Jahren jeweils die
Zeit mit den hochsten Kursverlusten im
Jahr war. Natiirlich habe es dafiir jeweils
individuelle Griinde gegeben. Aber das
Muster finden die Analysten doch ,,be-
merkenswert®.

Redaktionsschluss dieser Ausgabe: 17.40 Uhr
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Drei Punkte, die
fiir Anleger heute
wichtig sind

1 Europas Firmen

Unter den europaischen Unterneh-
men prasentieren einige bekannte
Namen ihre Quartalszahlen. Dazu
gehdren aus Frankreich LVMH,
Dassault Aviation und Thales, die
niederlandischen Randstad und Akzo
Nobel, die schweizerische Lindt &
Springli, die skandinavischen Norsk
Hydro, UPM Kymmene und Alfa
Laval. Auf dem deutschen Kurszettel
stehen der im MDax geflihrte Auto-
mobilzulieferer Hella sowie der
Personaldienstleister Amadeus Fire
aus dem SDax.

2 Fokus auf Alphabet

Anleger blicken auf eine Flle von
US-Unternehmensdaten. Die Auf-
merksamkeit richtet sich vor allem
auf die Quartalszahlen von Alphabet
und Tesla. Bei der Google-Mutter
Alphabet stammt die optimistischste
Kursprognose laut Bloomberg von
Wolfe Research, die das Ziel bei 245
Dollar setzen. Der Konzern mit einem
Bérsenwert von 2,2 Billionen Dollar
wird mit einem Kurs-Gewinn-Verhalt-
nis von 27 bewertet. Darliber hinaus
offnen unter den bekannteren Adres-
sen Coca-Cola, Philip Morris, General
Motors, UPS, Kimberley-Clark,
Lockheed Martin, Mattel und Texas
Instruments ihre Blicher. Aus dem
Finanzbereich stehen Invesco, First
Bancorp, MSCI und Visa auf dem
Tageskalender.

Alphabet

Aktienkurs
in US-Dollar
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US-Wirtschaft

In den USA veroffentlicht die
regionale Notenbank von Richmond
einen Wirtschaftsindex fur Juli. Die
Ergebnisse spiegeln die Wirtschaftsla-
ge in mehreren Bundesstaaten wider
und basieren auf einer Umfrage unter
den dort aktiven Unternehmen. Auch
diese Resultate werden in die Beurtei-
lung der Konjunkturlage und damit in
die geldpolitischen Erwartungen
einflieBen. Zuletzt hatten niedrige
Inflationsdaten die Hoffnungen auf
eine erste Zinssenkung der Noten-
bank im September gestarkt.



