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Diese Kopfe rangeln
um die Top-Jobs in der
EU-Kommission.
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Innovationen Finanzen
US-Mobilfunker ringen Warum der starke
um ein Weltraumnetz Yen eine Chance fur
fir Smartphones. Anleger ist.
> 24 > 36

Vorteil fiir Chinas Airlines

Wegen des Ukrainekriegs miissen europdische Fluggesellschaften um Russland
herumfliegen, chinesische nutzen die alte Route — und bauen ihr Angebot aus.

lige Richtung Asien werden fiir europdische

Fluggesellschaften immer mehr zu einem Pro-

blem. Seit Ausbruch des Kriegs in der Ukraine

missen sie Russland umfliegen, was die Flug-
zeiten verlingert und die Verbindungen immer
teurer macht. Die staatlichen chinesischen Airlines
dagegen fliegen weiter auf der alten Route — und
bauen ihr Angebot Richtung Europa massiv aus.
Das belegen Daten des Dienstleisters Cirium, die
das Handelsblatt ausgewertet hat.

Chinesische Fluggesellschaften haben demnach
ihr Sitzplatzangebot zwischen européischen und
asiatischen Metropolen im August gegentiber 2019

¢ um gut 30 Prozent erhoht. Berticksichtigt wurden
£ dabei Frankfurt, Miinchen, London und Paris auf
2 der einen sowie Peking und Shanghai auf der ande-

nkreich 4,20 € / 4,50 €, GroBbritannien

4,00 GBP / 5,00 GBP, Schweiz 5,50 CHF / 6,50 CHF,

Polen 23,00 PLN / 27,00 PLN

Belgien, Luxemburg, Niederlande u. Osterreich 3,70 €
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& ren Seite. In der gleichen Zeit haben Lufthansa,

Prozent
mehr Sitze
als noch 2019
bieten chinesische
Airlines auf den
Strecken Richtung
Europa an.

Quelle: Cirium

British Airways und Air France ihre Kapazitit um
fast 40 Prozent reduziert.

Durch das wachsende chinesische Sitzplatz-
angebot auf den Strecken sinken nun die Preise.
Was Passagiere freut, belastet die europdischen
Airlines: Fir sie lohnen sich viele Fliige nicht
mebhr. British Airways setzt deshalb ab Oktober
die Strecke von London nach Peking aus, Virgin
Atlantic streicht die Verbindung nach Shanghai.

Lufthansa wiederum setzt auf die Politik. Der
Konzern beschwert sich schon linger, dass stei-
gende Gebiihren und Klimaauflagen den Wett-
bewerb verzerren wiirden. Dazu kime nun der
zunehmende Wettbewerb aus China, mahnt der
Konzern: ,Darauf muss die Politik in Deutsch-
land und Europa neue industriepolitische Ant-
worten finden.“ P Fortsetzung auf Seite 4

+ Premium: 79,89 Euro

com/angebot

Hafthefehl gegen
Terrorverdachtigen

Nach der Messerattacke
von Solingen hat der Bun-
desgerichtshof am Sonn-
tag einen Haftbefehl ge-
gen den mutmaBlichen Ta-
ter erlassen. Der 26 Jahre
alte Syrer war zuvor per
Hubschrauber nach Karls-
ruhe gebracht worden. Der
Generalbundesanwalt er-
mittelt wegen Terrorver-
dachts. Unter anderem
wird gepruft, ob Verbindun-
gen zur Terrororganisation
Islamischer Staat beste-
hen, die sich zu der Tat be-
kannt hat. CDU-Chef Fried-
rich Merz forderte, keine
weiteren Flichtlinge mehr
aus Syrien und Afghanis-
tan aufzunehmen und in
beide Lander auch wieder
abzuschieben. » 6, 17
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Die islamistische Hisbollah-
Miliz im Libanon hat am
Sonntag in groflem Stil is-
raelische Ziele mit Raketen
und Drohnen beschossen.
Israel verhingte den Aus-
nahmezustand und reagier-
te seinerseits mit massiven
Luftangriffen im Libanon.
Nach Armeeangaben wur-

Handelsblatt

Hisbollah attackiert mit
Raketen Ziele in Israel

Israel reagiert mit Luftschlidgen und will so
weitere Islamisten-Angriffe vereitelt haben.

den so Stellungen der His-
bollah zerstort, bevor diese
Raketen abfeuern konnten.
Das heftige Feuergefecht
war Teil der Vergeltung, die
die vom Iran unterstiitzte
Hisbollah nach der T6tung
eines ihrer ranghohen Kom-
mandeure Ende Juli ange-
kiindigt hatte. » 7

Industrie baut immer

grofdere Autos

VW, BMW und Mercedes setzen auf schwere
Autos — was Strafden und Bruicken verschleift.

Das Gewicht von Autos  blem: Mit grof3eren Batte-

nimmt immer weiter zu.
Die Fahrzeuge deutscher
Hersteller wurden im ver-
gangenen Jahrzehnt um bis
zu 19 Prozent schwerer.
Grund dafiir ist die grof3e
Nachfrage nach SUVs, aber
auch der Trend zu Elektro-
mobilitit verschirft das Pro-

rien erzielen Hersteller bes-
sere Reichweiten, sie
machen die Autos aber auch
schwerer. Das belastet die
Infrastruktur: Ein zwei
Tonnen schwerer Pkw be-
schidigt die Straflen 16 Mal
so stark wie ein halb so
schweres Fahrzeug. P> 20
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Pawel Durow

Der Telegram-
Griinder wurde in Paris
festgenommen.
> 21
@ Proofing
Mérkte Wirtschaft wappnet
Dax sich fiir Trump 2.0
18.633 Pkt.
+0.76% Auch wenn die demokratische

"""" MDax T | US-Prasidentschaftskandidatin

7| 25.197 Pkt Kamala Harris derzeit viel Zuspruch
40,02 % erhilt, betreiben deutsche Wirt-

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, schaftsverbande weiterhin sogenann-
TecDax tes Trump-Proofing. Sie beraten also

9 3.342 Pkt ihre Mitglieder in der Frage, wie sie
+0,16 % sich auf eine zweite Amtszeit von

--------------------------- Donald Trump vorbereiten konnen. In
E-Stoxx 50 einer umfassenden Analyse des Ver-

7' 4.909 Pkt. bands Deutscher Maschinen- und
+0,50 % Anlagenbau (VDMA) heifit es: Sollte

"""""""""""""" Trump die Wahlen 2024 in den USA
Dow Jones gewinnen, ,.erwarten wir eine Neuord-

/1 41.175Pkt. S
+114% nung der US-Handelspolitik, die

........... """ | erhebliche Auswirkungen auf die
Nasdagq europdischen Maschinen- und Anla-

7| 17.878 Pkt. genbauer haben wird“. > 8
+1,47 %

S&P 500
5.635 Pkt. Immobilien
+1,15%

"""" o~ | Vonovia vor Verkauf
38.364 Pkt der Pflegesparte
+0,40 %

"""" Euro/Douar Der im Dax notierte Immobilienkon-
11192 US$ zern Vonovia steht nach Informatio-
+0,72 % nen des Handelsblatts vor dem Ver-

........................... kauf seiner Pflegesparte, und zwar in
Gold Einzelteilen. Den Bochumern gehoren

/1 2512,50Us$ bei einem Teil dieses Portfolios nicht
+1,12 % nur die Immobilien, sie betreiben auch

--------------------------- die Pflegeheime. Erst vor drei Jahren
ol war die Sparte durch die Ubernahme

/1 sLosuss des Wettbewerbers Deutsche Wohnen
+1,80% Teil des Unternehmens geworden,

"""""""""""""" verlor seither jedoch erheblich an

Dax Buchwert. Der Kaufpreis fur die Deut-
Gewinner sche Wohnen von 19 Milliarden Euro
hatte bei Vonovia die Verschuldung
Siemens steil nach oben getrieben. b 22
Energy

o +2,71%
25,75¢€
Materials US-Geldpolitik

© +184% .
9428¢ Fed-Chef sorgt fiir
Vonovia 1 1
it Optimismus
30,64 €

........................... Der Chef der US-Notenbank Fed,

Jerome Powell, hat den Weg fiir eine

Verlierer lange erwartete Zinssenkung in den
Porsche Va. I{SA endgulgg frei gemacht und Elamn
0,74% fur gute Stimmung an den Borsen
69,82 € gesorgt. , Esist an der Zeit, die Geld-
politik anzupassen®, hatte Powell auf

SAP der Notenbankertagung in Jackson
-0,47 % Hole im US-Bundesstaat Wyoming
195,62 € betont. Alle wichtigen Indizes an der
Wall Street zogen nach der Rede

Qiagen Powells an. Vollig offen bleibt indes der
;102':;:;? Umfang der wahrscheinlichen Zins-

Schlusskurs Freitag

senkung bei der nichsten Sitzung der
Fed am 18. September. P> 30
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ie Fliige gen Asien waren fuir die Mana-
ger europaischer Fluggesellschaften wie
Lufthansa ein grofer Hoffnungstréger.
Zwar 6ffneten Lander wie China ihre
Grenzen nach der Pandemie erst sehr
spit wieder. Doch der Nachholeffekt
werde dann dhnlich grof? sein wie zuvor auf den
Strecken Richtung Nordamerika, hatte Luft-
hansa-Chef Carsten Spohr vorhergesagt.

Das Asiengeschift ist wichtig fur die Luft-
hansa. Im Vorkrisenjahr 2019 verkaufte der
Konzern fast ein Viertel der Sitzplatzkapazitit
in diesem Verkehrsgebiet. Asien steuerte rund
19 Prozent zu den Umsitzen aus dem Passa-
giergeschift bei.

Doch es kam anders als von Spohr erwartet:
Erst Giberfiel Russland die Ukraine, seitdem ist
Fliegen tiber Russland fiir westliche Anbieter
nicht mehr moéglich. Dann bauten die Rivalen
aus China ihr Angebot auch noch aus.

Europdische Fluggesellschaften kénnen
kaum dagegenhalten. Die direkte Verbindung
zwischen Paris oder London nach Shanghai
iiber Russland hat eine Linge von rund 9300
Kilometern. Die Route tiber die Ttirkei und
Zentralasien kommt auf gut 10.400 Kilometer.
Insider schétzen, dass die Umwege bei Lufthan-
sa alleine 30 Prozent mehr Flotte und Personal
binden. Dazu kommen die hoheren Treibstoff-
kosten. Kurzzeitig kénne man solche Umwege
wirtschaftlich verschmerzen, sagt eine Fith-
rungskraft des Unternehmens. Doch der Krieg
dauere nun schon zweieinhalb Jahre.

,,In Asien haben wir das hochste Wachstum
der Branche mit fast 28 Prozent, getrieben
durch die grof3en chinesischen Fluggesellschaf-
ten®, sagte Michael Niggemann, Personalvor-
stand und voriibergehend auch fuir die Finanzen
des Konzerns verantwortlich, vor einigen Wo-
chen bei der Vorlage der Zahlen fiir das zweite
Quartal. Nur stehen dem Plus an Passagieren,
niedrigere Einnahmen gegentiber: Die Durch-
schnittserldse in Asien sind mit einem Minus
von fast zehn Prozent im zweiten Quartal so
stark unter Druck geraten wie in keinem ande-
ren Verkehrsgebiet.

China will wieder mehr Touristen
ins Land holen

Der Blick auf die Details zeigt, wie stark Air
China, China Eastern und China Southern nach
Europa dringen. Auf der Verbindung zwischen
London und Peking schicken sie laut den Zah-
len von Cirium aktuell 41 Prozent mehr Sitze
in den Verkauf als im vergleichbaren Zeitraum
2019. Hier fliegt neben Air China mittlerweile
auch China Southern Airlines, die diese Strecke
2019 noch nicht im Programm hatten. Neuim
Programm in London sind zudem Fliige von
China Eastern nach Shanghai.

Wie grof3 der 6konomische Druck auf die-
sen Strecken ist, zeigt die Entscheidung von
British Airways, aus wirtschaftlichen Griinden
vorerst nicht mehr nach Peking zu fliegen. Als
die Verbindung im vergangenen Jahr nach drei-
jahriger Pause wieder gestartet wurde, hatte das
Management noch von einer der wichtigsten
Verbindungen gesprochen.

Es ist kaum zu erwarten, dass der Druck
nachlisst. Die chinesische Konkurrenz hat viel
vor. China Eastern wolle eine Fluggesellschaft
von Weltklasse werden, gibt das Management
das strategische Ziel im jiingsten Geschéftsbe-
richt vor. Dazu sollen die Partnerschaften mit
Delta, Air France und KLM innerhalb der Al-
lianz Skyteam gestérkt und ein ,,goldenes Drei-
eck des Luftverkehrs* gebildet werden, das
Asien, Nordamerika und Europa miteinander
verbindet.

Air China und Lufthansa |

am Flughafen Frankfurt: |
Die Rivalen aus China !
bauen ihr Geschaft aus.,

Auch Air China spricht von einer Luftfahrt-
Gruppe von Weltklasse. ,,Der Fokus von Air
China wird weiterhin daraufliegen, Langstre-
ckenverbindungen in Europa, Amerika und
Australien zu entwickeln®, sagte Luo Yong, Ge-
neral-Manager fiir das Marketing bei Air China,
kiirzlich. Zwar sind Air China und Lufthansa
Partner und arbeiten etwa bei der Netzplanung
und im Vertrieb zusammen. Das hilft dem
deutschen Unternehmen dabei, in China pra-
sent zu sein. An den Uberkapazititen dndert
das allerdings nichts.

Der Wachstumshunger in der chinesischen
Luftfahrt hat mehrere Griinde. Zum einen will
die Regierung in Peking wieder mehr Touristen
ins Land holen. Seit Ausbruch der Pandemie
waren die Grenzen erst lange zu. Danach kam
nur ins Land, wer langwierige Visa-Verfahren
durchlaufen hatte.

Nun lockt der Staat die Biirger einiger eu-
ropdischen Staaten, darunter Deutschlands, mit
einer visumfreien Einreise von bis zu 15 Tagen.
Ab diesem Monat konnen die Visa bei lingeren
Zeitriumen online beantragt werden, was Ein-
reisen nach China weiter erleichtern soll.

Zum anderen haben chinesische Fluggesell-
schaften in der Pandemie nicht gekiirzt. Um
Flugzeuge in der Luft zu halten, wurden sogar
Grof3raumjets im Inland eingesetzt. Anders als
die Wettbewerber im Westen haben die Anbie-
ter in China also nicht mit Kapazitits- und Per-
sonalengpissen zu kimpfen, die in der Pande-
mie den Betrieb stark zuriickgefahren haben.
Deswegen konnen sie ihre Jets nun wieder auf
internationale Strecken schicken.

Mittlerweile sind nicht nur die grofen
Drehkreuze von der starken Angebotserweite-
rung betroffen, von denen aus Lufthansa, Air
France und British Airways ihre internationalen
Strecken bedienen. Zunehmend werden auch
etwas kleinere Flughifen aus China angesteu-
ert. So nahm China Eastern vor wenigen Wo-
chen die Strecke von Shanghai nach Marseille
neu ins Programm auf. Auch Venedig steht auf
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Lufthansa _

dem Plan. Von Guangzhou steuert das Unter-
nehmen zudem Budapest an.

Auch auf Deutschland haben die Rivalen
aus Fernost ein Auge geworfen. Ein Luftver-
kehrsabkommen regelt die Zahl der wochent-
lich erlaubten Passagier- und Frachtflige zwi-
schen Deutschland und China. Bis vor Kurzem
waren bis zu 55 Passagier- und bis zu 38 Fracht-
fliige pro Woche vereinbart. Wihrend Lufthan-
sa diese Zahl wegen des harschen Wettbewerbs
nicht ausschopft, wird aus China geflogen, was
moglich ist. Auf den Strecken nach Shanghai
sind Air China und China Eastern Airlines laut
Cirium-Daten wieder auf dem Vorkrisenniveau
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Lufthansa: Wachsender Wetthewerb aus China

Erlése im Vorkrisenjahr 2019 nach Verkehrsgebieten
in Mrd. Euro

8,75
7,12
4,03
1,62
-0,15
Europa Amerika! Asien/ Nahost/ Gesamt- Sonstige?
Pazifik Afrika verkehr

Verkaufte Kapazitat 2019 nach Verkehrsgebieten

in Mrd.®
94,99
67,25 59,50
22,24
Europa Amerika! Asien/ Nahost/ Gesamt-

Pazifik Afrika verkehr

1) Nord- und Stidamerika; 2) Unter anderem Kompensationen flr Flugausfélle;
3) Summe aus Zahl der Sitze multipliziert mit den geflogenen Kilometern

Lufthansa, Aktienkurs in Euro

11

0,10

10

5 |
1.1.2020 23.8.2024

Zahl der angebotenen Sitze auf ausgewahlten Nonstop-Fliigen?
12.8. bis 26.8.2024

Verbindungen Deutschland - China Zu 20192
Lufthansa 41.546 N -32,4 %
|

Chinesische Airlines 54.868

Verbindungen GroBbritannien - China

British Airways/Virgin Atlantic 18.844 N -28,3 %

Chinesische Airlines 75.690

Verbindungen Frankreich - China

Air France 20.878 N -54,2%

Chinesische Airlines 48.882

EU-Airlines gesamt 81.268 N -39,1%

China Airlines gesamt 179.440

1) Berucksichtigt sind die Flughafen in Frankfurt und Miinchen sowie in den GroBraumen London,
Paris, Peking und Shanghai

HANDELSBLATT * Quellen: Cirium, Lufthansa Geschéftsbericht 2019, Bloomberg

von 2019. Richtung Peking bieten sie sogar
mebhr Sitze an als 2019.

Gerne wiirden sie noch mehr fliegen. Im
Mirz habe die chinesische Seite angefragt, die
Kapazititen im Passagierbereich zu erh6hen,
sagte ein Sprecher des Verkehrsministeriums.
Im Gegenzug wollte die deutsche Seite mehr
Frachtverbindungen nach China.

Laut Verkehrsministerium hat China nun
vier zusitzliche Fliige pro Woche im Sommer
kommenden Jahres bekommen, vier weitere im
darauffolgenden Herbst. Das sollen deutlich
weniger sein als erhofft, berichten Branchenin-
sider. Deutsche Anbieter bekamen 17 zusétzli-
che Frachtfliige. Das Ministerium habe die
Wettbewerbssituation und insbesondere Wett-
bewerbsvorteile chinesischer Luftfahrtunter-
nehmen im Blick, sagte ein Sprecher: ,, Aus die-
sem Grund haben wir Sorge dafiir getragen,
dass die Erhohung der Passagierfliige moderat
ausfiel und zeitversetzt erst im nichsten Jahr
stufenweise erfolgt.*

Die Zuriickhaltung im Verkehrsministeri-
um dirfte auch auf die Lobbyarbeit der Luft-
hansa zurtickzufiihren sein. ,,Européische Air-
lines befinden sich mit China, ebenso wie mit
den Fluggesellschaften vom Persischen Golf
und Bosporus, in einem extrem ungleichen
Wettbewerb®, klagt eine Lufthansa-Sprecherin.
Alle Airlines aus diesen Staaten wiirden von
niedrigen Standortkosten, geringen sozialen
Standards und hohen staatlichen Investitionen
in den Luftverkehrssektor profitieren.

Die Situation erinnert an die der européi-
schen Autobranche. Auch sie sptrt den Wett-
bewerb durch chinesische Hersteller bei E-Au-
tos, die zum Teil vom Staat unterstiitzt werden.
Die Branche will deshalb Lockerungen beim
Verbrenner-Verbot.

Ab dem kommenden Jahr diirfte sich der
Druck auf Lufthansa, Air France und British
Airways noch mal erthdhen. Ab dann miissen sie
nach den Plinen der EU-Kommission ihrem
Flugbenzin eine kleine Menge des sehr teuren
synthetischen Kerosins (SAF) beimischen.

Das belastet die Wirtschaftlichkeit der Stre-
cken weiter. Und es ist ein Vorteil fiir den au-
Rereuropiischen Wettbewerb. Wenn Emirates,
Qatar Airways oder Turkish Airways die Passa-
giere aus Deutschland tiber die eigenen Dreh-
kreuze nach Asien bringt, missen sie fiir die
Strecke gen Asien ab Dubai, Doha oder Istanbul
kein SAF tanken.

Lufthansa will die Mehrkosten auf die eige-
nen Kunden abwélzen und verlangt schon heu-
te fuir Fliige, die ab Anfang 2025 stattfinden, ei-
ne Umweltgebiihr. Damit konnte der Mehrauf-
wand zwar zum Teil kompensiert werden. Die
Zusatzkosten konnten aber auch dafiir sorgen,
dass der eine oder andere Kunde erst recht zur
Konkurrenz wechselt. Martin Benninghoff, Jens Koe-
nen, Josefine Fokuhl
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Nach Attacke in Solingen

Merz fordert
Aufnahmestopg

fur Syrerund
Afghanen ‘

Mit Messerverboten in Deutschland ist es nicht getan, meint +,
der CDU-Chef nach dem Angriff von Solingen. Er fordert ein
hartes Umsteuern in der Fliichtlingspolitik.

Getty Images

Heike Anger, Frank Specht Berlin

ach der todlichen Messerattacke bei ei-
nem Volksfest in Solingen fordert CDU-
Chef Friedrich Merz, keine Fliichtlinge
mehr aus Syrien und Afghanistan aufzu-
nehmen. ,Es reicht“, schreibt der Politi-
ker in der ,,Merz-Mail“ genannten wo-
chentlichen Botschaft an seine Anhénger und im
Netzwerk , X“.

Er fordere Bundeskanzler Olaf Scholz (SPD)
auf, ,,mit uns zusammen schnell Entscheidungen
zu treffen, die konsequent darauf ausgerichtet
sind, weitere Terroranschlige zu verhindern®,
schreibt der Chef der grof3ten Oppositionsfrakti-
on. Dazu gehore, nach Syrien und Afghanistan
abzuschieben und keine Menschen mehr von
dort aufzunehmen.

Bei dem Angriff am Freitag waren drei Men-
schen getotet und mehrere zum Teil schwer ver-
letzt worden. Der Tatverdichtige, ein 26 Jahre al-
ter Fliichtling aus Syrien, hatte wahllos auf seine
Opfer eingestochen. Am Samstagabend stellte er
sich der Polizei.

Am Sonntag kam der Tatverdichtige in Un-
tersuchungshaft. Ein Ermittlungsrichter am
Bundesgerichtshof in Karlsruhe habe Haftbefehl
unter anderem wegen Verdachts der Mitglied-
schaft in der Terrormiliz Islamischer Staat (IS)
und wegen Mordes erlassen, teilte die Bundes-
anwaltschaft mit. Der IS reklamiert die Tat fiir
sich. Sie sei aus ,,Rache fiir Muslime in Palistina
und anderswo* veriibt worden, heifdt es in ei-
nem Bekennerschreiben. Sollten sich die Ver-

Uberstellung des Tatverdichtigen nach Karlsruhe: Abschiebung gescheitert.

Wir lassen uns in
solchen Zeiten nicht
spalten, sondern
stehen zusammen
und lassen es auch
nicht zu, dass ein

REUTERS

aber gegen die CDU, die in dem Bundesland mit
Michael Kretschmer den Ministerprasidenten
stellt. Die CDU werde an der jetzigen Situation
nichts dndern, schrieb die AfD im Netzwerk ,, X*.
,Die CDU hat diese Situation bewusst zugelas-
sen.“ Und sie mache in Briissel weiter eine Politik
der offenen Grenzen mit noch mehr Migration.

Neu entfacht wird auch die Debatte tiber
schnellere Abschiebung von abgelehnten Asyl-
bewerbern oder straffilligen Fliichtlingen. ,,Was
jetzt erfolgen muss, ist die konsequente Ab-
schiebung von Straftitern und islamistischen
Gefihrdern auch nach Syrien und Afghanistan®,
sagte SPD-Co-Chefin Saskia Esken der , Rhei-
nischen Post*.

dichtigungen erhirten, dann sind Befiirchtungen solch furchtbarer Abschiebung von mutmafilichem Titer von

wahr geworden, dass sich die Gewalt eines Tages Anschlag die Gesell- Solingen war geplant

auch gegen Lander richten konnte, die Israel im Nach Medienberichten sollte der Tatver-
schaft spaltet.

déchtige von Solingen im vergangenen Jahr ei-
gentlich nach Bulgarien abgeschoben werden,
weil sein Asylantrag abgelehnt worden war. Der
Syrer war iiber Bulgarien in die Européische Uni-
on eingereist.

Da er zwischenzeitlich allerdings in Deutsch-
land untergetaucht sei, sei die Abschiebung vor-
erst hinfillig gewesen, schrieb die ,,Welt*“. Spiter
sei der Syrer nach Solingen tiberstellt worden.
Nach dem sogenannten Dublin-Abkommen ist
in der Regel das Land fiir einen Asylantrag zu-
stindig, das zuerst von einem Asylbewerber be-

treten wird.

Da es sich bei dem mutmafSlichen Terror-
anschlag von Solingen erneut um eine Mes-
serattacke handelte, kommt Bewegung in

die Debatte tber ein strengeres Waffen-

Kampf gegen die islamistische Hamas und die li-

banesische Hisbollah-Miliz unterstiitzen. Nancy Faeser

AfD nutzt Messerattacke fiir den Bundesinnenministerin

Wahlkampf

Eine Woche vor den Landtagswahlen in Sachsen
und Thiiringen konnte die Tat zudem der rechts-
populistischen AfD und dem Biindnis Sahra Wa-
genknecht (BSW) weiteren Auftrieb geben, die
die Migrationspolitik der Bundesregierung scharf
kritisieren. Laut einer Insa-Umfrage fiir die /]
,Bild“-Zeitung liegt die AfD in beiden Bundes- '
lindern vorn. Nach jetzigem Stand wire keine
Regierungsmehrheit ohne Beteiligung des
BSW oder der AfD moglich.

Die AfD in Sachsen griff die Terrorattacke
von Solingen direkt auf, wandte sich dabei
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Landtagswahl-Umfrage

Wenn am nachsten Sonntag
Landtagswahl wére ... Ergebnis in Prozent

Sachsen
AfD I 32 %
cbu I 30 %
BSW [N 15 %
spD M 6 %
Grlne 5%
Linke M 4%
FW M3%

Sonstige I 5 %

Thiiringen
AfD I 30 %
cou I 21 %
BSw [N 20 %
Linke NN 14 %
SPD M 6 %
Grilne 3%
FDP 3%

Sonstige Il 3 %

1.000 Befragte, 19.8.-23.8.2024

HANDELSBLATT Quellen: INSA/BamS, Wahlrecht.de

recht. Bislang sahen die Liberalen Vorschldge von
Bundesinnenministerin Nancy Faeser zur Aus-
weitung eines Messerverbots kritisch.

Die SPD-Politikerin will durchsetzen, dass
nur noch Messer bis zu einer Klingenlinge von
sechs Zentimetern in der Offentlichkeit mitge-
fithrt werden durfen. Bislang liegt die Grenze bei
zwolf Zentimetern. Aufderdem soll es strengere
Regeln fiir gefahrliche Springmesser geben.

Getty Images

IMAGO/Jacob Schroter



Handelsblatt

MONTAG, 26. AUGUST 2024, NR. 164

Politik | 7

Zudem rief die Innenministerin die Kommunen
auf, mehr Waffen- und Messerverbotszonen ein-
zurichten. Die Landerpolizeien kénnen zeitweise
oder dauerhaft Waffenverbotszonen errichten,
zum Beispiel fiir Grofveranstaltungen. Auch
Verfligungen der Bundespolizei etwa an Bahnho-
fen sind moglich. Messer mit langen Klingen, Ab-
wehrsprays oder Schreckschusswaffen werden
damit verboten.

Bundesjustizminister Marco Buschmann
(FDP) kiindigte Verhandlungen an. ,,Wir werden
nun in der Bundesregierung dariiber beraten, wie
wir den Kampf gegen diese Art der Messer-Kri-
minalitit weiter voranbringen®, sagte er der ,,Bild
am Sonntag®.

Vizekanzler Robert Habeck (Griine) sprach
sich ebenfalls fur ein strengeres Waffenrecht aus.
,Ob die schreckliche Tat von Solingen mit stren-
geren Gesetzen hitte verhindert werden konnen,
das weifd man nicht, sagte Habeck. Aber einige
rechtliche Verschirfungen seien schlicht richtig
und notwendig: ,,Mehr Waffenverbotszonen und
strengere Waffengesetze — Hieb- und Stichwaf-
fen braucht niemand in Deutschland in der Of-
fentlichkeit. Wir leben nicht mehr im Mittelalter.“

Zahl der Messerangriffe in Deutschland
deutlich gestiegen

Dagegen betonte CDU-Chef Merz, nicht die
Messer seien das Problem, sondern die Personen,
die damit herumlaufen. In der Mehrzahl der Fille
handele es sich um Fliichtlinge und die Mehrzahl
der Taten folge islamisti-
schen Motiven.

Nach der jiingsten
Kriminalitétsstatistik re-
gistrierte die Polizei im
vergangenen Jahr 8951
Messerangriffe im Rah-
men von Korperverlet-
zungsdelikten, fast zehn
Prozent mehr als im
Vorjahr.

Hinzu kamen 4893 Messerangriffe im Zu-
sammenhang mit Raubdelikten. Je nach Bundes-
land hat zwischen einem Drittel und der Hilfte
der Tatverdichtigen keinen deutschen Pass.

Zuletzt hatte Kanzler Scholz im Juni in einer
Regierungserklarung zur aktuellen Sicherheitsla-
ge im Bundestag die Behorden aufgefordert, kon-
sequenter auf Messer- und Waffenverbotszonen
zu setzen. Anlass war die todliche Messerattacke
von Mannheim, bei der ein 25 Jahre alter Mann
einen Polizisten mit Messerstichen lebensgefihr-
lich verletzt hatte. Der Beamte erlag spiter seinen
Verletzungen.

Kritiker weisen auf Probleme bei der Umsetz-
barkeit von schirferen Regeln zum Mitfithren
von Messern hin, so zum Beispiel die Moglichkei-
ten der Sicherheitsbehorden zur Kontrolle im 6f-
fentlichen Raum.

Union fordert Sondersitzung des
Innenausschusses

Die Unionsfraktion forderte am Sonntag mit Blick
auf die ,,schreckliche Bluttat von Solingen® eine
Sondersitzung des Innenausschusses des Bundes-
tags. Bundesinnenministerin Faeser miisse ,,um-
fassend zum aktuellen Stand der Erkenntnisse und
zu den weiteren Maf$nahmen berichten®, heif3t es
in einem Schreiben des Parlamentsgeschéftsfithrers
der Unionsfraktion, Thorsten Frei (CDU), an Bun-
destagsprisidentin Barbel Bas (SPD). ,,Die Sitzung
soll schnellstmoglich, spitestens bis zum kommen-
den Mittwoch einberufen werden®, heif3t es weiter.
Der innenpolitische Sprecher der Unionsfrak-
tion, Alexander Throm (CDU), forderte angesichts
der Vorginge in Solingen neben einer Begrenzung
der Asylpolitik eine , konsequente Terrorabwehr*.
Dazu gehore eine Stirkung der Nachrichtendiens-
te mit zusitzlichen Befugnissen. Insbesondere die
Moglichkeit von Online-Durchsuchungen und
Vorratsdatenspeicherung seien nétig. Die FDP und
der Bundesjustizminister ,,miissen hier endlich ih-
re gefdhrliche ideologische Blockade beenden. Die-
se ist eine Gefahr fiir Deutschland.
Mit Material der Deutschen Presse-Agentur.

AFP/Getty Images

Nahost

Israel und Hisbollah-Miliz liefern
sich heftiges Feuergefecht

Israel bekam vom bevorstehenden Angriff offenbar Wind und attackierte die Miliz im
Libanon. Verhandler wollen eine Eskalation im Gazakrieg verhindern.

ie libanesische Hisbollah-Miliz
hat nach wochenlanger Ankiindi-
gung eigenen Angaben zufolge
einen ersten Vergeltungsschlag
gegen Israel ausgefiihrt. 320 Raketen
seien am frithen Sonntagmorgen abge-
feuert worden, erklirte die vom Iran
unterstiitzte schiitische Miliz. Israeli-
sche Medien sprachen von mehr als
200 Raketen und rund 20 Drohnen.
Israels Raketenabwehr habe Dutzende
der Geschosse abgefangen. Bestitigte
Berichte tiber Opfer gab es nicht.

Israels Armee erkannte nach eige-
nen Angaben ,,die unmittelbare Gefahr
fir die Biirger des Staates Israel“ und
begann zuvor, zahlreiche Ziele im
Stidlibanon zu attackieren. Die Armee
bezeichnete das als einen ,, Akt der
Selbstverteidigung®.

Aus libanesischen Sicherheitskrei-
sen hief3 es, Israel habe mindestens 40
Ziele im Stiden des Libanons angegrif-
fen. Ortlichen Behorden zufolge wur-
den dabei zwei Menschen verletzt. Is-
raels Kampfflugzeuge hitten unter an-
derem Strom- und Wasseranlagen
getroffen, berichteten die staatliche li-
banesische Nachrichtenagentur NNA
und Sicherheitskreise. Alle Angaben
der Konfliktparteien liefRen sich zu-
nichst nicht unabhingig tiberprifen.

Ein israelischer Militdrsprecher
sagte, die Hisbollah habe geplant, zu-
mindest einige Geschosse auf das Zen-
trum Israels abzufeuern. Das hitte eine
ernsthafte Eskalation bedeutet. Die
Hisbollah hat bislang hauptséchlich
Ziele in der Nidhe der Nordgrenze Is-
raels zum Libanon beschossen.

Die, New York Times* zitierte einen
westlichen Geheimdienstmitarbeiter,
wonach sich Israels Angriff gegen Ra-
ketenwerfer im Libanon gerichtet ha-
be. Diese seien so programmiert gewe-
sen, dass sie am frithen Sonntagmor-
gen in Richtung Tel Avivim Zentrum
Israels abgefeuert werden sollten.

»Nicht das Ende der
Geschichte*

Rund 100 Kampftlugzeuge hitten Zie-
le der Hisbollah angegriffen, so Israels
Armee. Die Raketenabwehr, die Mari-
ne und die Luftwaffe seien daran betei-
ligt gewesen. Die Armee habe Tausen-
de Raketen zerstort, die auf den Nor-
den Israels gerichtet gewesen seien,
sowie ,,viele andere Bedrohungen ent-
fernt®, sagte der israelische Minister-
priasident Benjamin Netanjahu. Dies
sei aber ,,nicht das Ende der Geschich-
te®, sagte er zu Beginn einer Sondersit-
zung der Regierung.

Seit Beginn des Gazakriegs zwi-
schen Israel und der Hamas beschief3t
die Hisbollah Ziele im Norden Israels.

Wer uns Schaden
zufligt, dem werden wir
Schaden zuftigen.

Benjamin Netanjahu
Israels Ministerprasident

Israels Raketenabwehr in Aktion: GroBangriff der Hisbollah.
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Israels Militir wiederum greift regel-
maflig Ziele im Nachbarland an. Die
Hisbollah handelt nach eigenen Anga-
ben aus Solidaritit mit der Hamas.

Ende Juli hatte Israel bei einem
Luftangriffin Beirut gezielt den rang-
hohen Hisbollah-Kommandeur Fuad
Schukr getotet. Zudem kam der Aus-
landschef der Hamas, Ismail Hanija,
bei einer Explosion in einem Géste-
haus der iranischen Regierung in Te-
heran ums Leben. Schukrs Totung re-
klamierte Israel fir sich. Zu Hanijas
Totung duflerte es sich nicht.

Die Hisbollah und der Iran kiindig-
ten daraufhin Vergeltung an. Die His-
bollah sprach am Sonntag von einem
ersten Teil ihres Vergeltungsangriffs.
Dieser sei vorerst beendet. ,,Unser Mi-
litdreinsatz fiir heute ist abgeschlos-
sen”, teilte die Miliz mit. Sie nannte elf
israelische Basen, die ihren Angaben
zufolge getroffen worden sein sollen.
Von israelischer Seite gab es daftir kei-
ne Bestitigung.

Israel verhidngte den landesweiten
Ausnahmezustand. Er gelte seit sechs
Uhr Ortszeit fiir die nichsten 48 Stun-
den, sagte Verteidigungsminister Jo-
aw Galant. Der Rettungsdienst rief
laut Medien die hochste Bereitschafts-
stufe aus. Bei dem Angriff der Hisbol-
lah seien drei Wohnhduser getroffen
worden, davon eines in der Kiisten-
stadt Akko.

Netanjahu sagte: ,,Wir sind ent-
schlossen, alles zu unternehmen, um
unser Land zu verteidigen, die sichere
Rickkehr der Einwohner des Nordens
in ihre Hauser zu gewiéhrleisten und
weiter eine einfache Regel zu befolgen:
Wer uns Schaden zuftigt, dem werden
wir Schaden zuftigen.*

Gesprache iiber Waffenruhe
werden fortgesetzt

Israels Verteidigungsminister Galant
sprach nach Beginn der Angriffe mit
seinem US-Amtskollegen Lloyd Aus-
tin. Die beiden Minister hitten betont,
wie wichtig es sei, eine regionale Eska-
lation zu vermeiden, hief es. Die USA
sind Israels wichtigster Verbiindeter.
Sie hatten zuletzt zusitzliche Kriegs-
schiffe, Flugzeuge und auch ein mit
Raketen bestiicktes Atom-U-Boot in
die Region verlegt — wohl auch, um Is-
rael im Fall eines Angriffs durch Krifte
im Libanon oder im Iran unterstiitzen
zu konnen.

Trotz des gegenseitigen Beschus-
ses von Israel und Hisbollah werden
indirekte Gespriche fortgesetzt. Die
USA, Agypten und Katar wollen bei ei-
nem neuen Spitzentreffen ihrer Dele-
gationen in Kairo versuchen, eine Ei-
nigung tiber eine Waffenruhe und tiber
die Freilassung der in der Gewalt der
Hamas befindlichen israelischen Gei-
seln zu erreichen. Die Vermittler ha-
ben die Hoffnung, dass damit auch ei-
ne Eskalation des Konflikts mit der
Hisbollah und dem Iran und damit ein
Flichenbrand in Nahost verhindert
werden kann. dpa
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US-Wahl

Wie sich die

Wirtschaftt auf

Trump 2.0
vorbereitet

Auch wenn Kamala Harris derzeit viel Zuspruch

erntet: Ein Wahlsieg von Donald Trump ist moglich.

Verbinde warnen vor einer ,,Neuordnung der
Handelspolitik®.

Dana Heide, Carsten Volkery
Berlin, Brussel

eit klar ist, dass Kamala Harris

als Prasidentschaftskandidatin

antritt, sind die Chancen ge-

stiegen, dass die Demokraten

die US-Wahl am 4. November

gewinnen. Doch bei aller de-
mokratischen Euphorie: Es ist weiter
ein Kopf-an-Kopf-Rennen mit dem re-
publikanischen Gegner Donald Trump.
Nach den aktuellen Umfragen des US-
Fernsehsenders ABC flihrt Harris gera-
de einmal um 3,6 Prozentpunkte.

Die deutsche Wirtschaft bereitet
sich daher auch auf eine moégliche
zweite Amtszeit von Donald Trump
vor.
»Sollte Donald Trump die Prisi-
dentschaftswahlen 2024 in den USA
gewinnen, erwarten wir eine Neuord-
nung der US-Handelspolitik, die er-
hebliche Auswirkungen auf die euro-
paischen Maschinen- und Anlagen-
bauer haben wird“, heifdt es in einer
umfassenden Analyse des Verbands
Deutscher Maschinen- und Anlagen-
bau (VDMA), die dem Handelsblatt
exKklusiv vorliegt.

Darin haben Experten der Wirt-
schaftsvertretung unter anderem mit-
tels Umfragen zusammengetragen,
was den deutschen Unternehmen mit
Geschiften in den USA bei Trump 2.0
droht - und wie sie sich vorbereiten
konnen.

Auch andere Wirtschaftsverbande
beraten ihre Mitglieder bei dem soge-
nannten Trump-Proofing, also der
Frage, wie sie sich gegen eine disrup-
tive Prasidentschaft absichern kon-
nen. Bundesministerien und die EU-
Kommission arbeiten ebenfalls mit
Szenarien und bereiten mogliche Re-
aktionen auf Mafinahmen von Trump
Vor.

VDMA-Experte Andrew Adair,
der bereits die erste Trump-Prasi-
dentschaft genau verfolgt hat, hat in
den vergangenen Wochen und Mona-
ten Reden und andere Auflerungen
des republikanischen Kandidaten fir
die Wahl analysiert. Zudem hat er Bii-
cher, Aufsitze und Papiere von
Trump nahestehenden Personen stu-
diert, die eine entscheidende Rolle in
einer kiinftigen Trump-Regierung
spielen konnten.
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So wie der gerade aus der Haft entlas-
sene Peter Navarro, Wirtschaftswis-
senschaftler und in Trumps erster
Amtszeit dessen Handelsdirektor.
Oder Robert Lighthizer, der in dem
VDMA-Papier als moglicher neuer Fi-
nanzminister gehandelt wird.

,»Viele Mitglieder glauben, dass die
ersten Trump-Jahre gute Jahre waren,
zum Beispiel weil die Steuern fiir
deutsche Unternehmen in den USA
gesenkt wurden®, sagt Adair. ,Eine
zweite Amtszeit wird jedoch wahr-
scheinlich ganz anders aussehen.*

In dem Papier werden vor allem
zwei mogliche Maflinahmen, die
Trump einfiihren konnte, beleuchtet:
die Einfithrung eines zehnprozenti-
gen Zolls auf alle Importe in die USA

—

sowie Zolle von 60 Prozent speziell
auf Produkte aus China.
Insbesondere die Einfiihrung des
zehnprozentigen Universalzolls berei-
tet den Unternehmen Sorgen. Sie
konnte die Exporte aus der EU um
150 Milliarden Euro einbrechen las-
sen, schitzt die EU-Kommission.

Es droht ein Riickgang des
Amerika-Geschifts

Fiir die deutschen Maschinenbauer sei
bei diesem Szenario entscheidend, ob
es ein vergleichbares Alternativpro-
dukt gebe, das auf amerikanischem

Boden hergestellt werde, heifdt es in
der VDMA-Analyse. Denn diese Un-
ternehmen hitten dann im Vergleich
zu ihren deutschen Wettbewerbern
einen Kostenvorteil.

Von den VDMA-Mitgliedsunter-
nehmen, die in direktem Wettbewerb
mit amerikanischen Herstellern ste-
hen, rechneten viele damit, dass zehn-
prozentige Zolle zu einem Riickgang
ihres Amerika-Geschifts fithren wiir-
den, heifdt es in der Analyse. Manche
Unternehmen konnten ihre Produkti-
on oder Teile davon auch in die USA
verlagern.

Donald Trump,
BMW-Fahrzeuge:
Anderungen in der
US-Handelspolitik
kénnten die
deutsche Wirt-
schaft hart treffen.

Auch andere Wirtschaftsvertretungen
arbeiten seit Wochen und Monaten
daran, Antworten auf die Frage zu
finden, wie sich deutsche Unterneh-
men auf eine zweite Amtszeit von
Trump einstellen kénnen, etwa die
Deutsche Industrie- und Handels-
kammer (DIHK) und der Bundesver-
band der Deutschen Industrie (BDI).
Christoph Schemionek, Reprisentant
der beiden Industrieverbiande in Wa-
shington, sagt: ,Der Trend zur Loka-
lisierung der Produktion wird starker
werden.*

Nicht nur die universellen Zélle,
sondern auch die spezifischen China-
Zolle konnten den deutschen Unter-
nehmen schaden.

Zwar sehen die VDMA-Mitglie-
der die massiven neuen Zélle auf chi-
nesische Importe eher neutral, und ei-
nige sehen sie sogar in einem ,,positi-
ven Licht“. Denn sie hitten das
Potenzial, die Kostenliicke zwischen
europdischen und chinesischen Ma-
schinenbauern zu verringern. Umfra-
gen hatten ergeben, dass ein Grof3teil
der deutschen Industrieunternehmen
mit starken Wettbewerbern in der
Volksrepublik von diesen um mehr
als 30 Prozent im Preis unterboten
werden.

Aber deutsche Unternehmen wi-
ren zumindest indirekt negativ be-
troffen. So konnte sich durch die
drastische Zollerh6hung die Kon-
junktur weltweit und insbesondere
auf dem chinesischen Markt eintrii-
ben. Auch Geschiftsunterbrechun-

DOUG MILLS/The NewYorkTimes/Redux/laif, AP
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gen bei amerikanischen Kunden, die
wichtige Vorleistungen aus China be-
ziehen, konnten deutschen Unter-
nehmen schaden, so der Verband.
Schliefflich beziehen viele deutsche
Unternehmen Vorprodukte aus der
Volksrepublik — oder produzieren
ganz dort.

»Deutsche Unternehmen, die ihre
Produkte in China produzieren und in
den USA verkaufen, hitten ein Pro-
blem, wenn die 60-Prozent-Zalle fir
Waren aus der Volksrepublik kom-
men*, warnt BDI- und DIHK-Repri-
sentant Schemionek.

Als Absicherung konnten die Un-
ternehmen zum Beispiel ihre Liefer-
ketten tiberprifen. Oder sie konnten
die wichtigsten Vorprodukte auf Vor-
rat halten oder die eigenen Produktion
starker in die USA verlagern.

Die EU hat bereits ihre defensiven
Handelsinstrumente verbessert. Dies
geschah zwar vor allem mit Blick auf
China, aber sie kdnnten genauso ge-
gen die USA eingesetzt werden.

Milliarden
Euro: Um diesen Wert kdnnte ein
Universalzoll der USA die Exporte
aus der EU einbrechen lassen.

Quelle: EU-Kommission.

Der Vorsitzende des Handelsaus-
schusses im Europaparlament, Bernd
Lange (SPD), sagt, wenn eine mogli-
che Trump-Regierung Handelsinstru-
mente wie etwa Zdlle als politisches
Druckmittel einsetzen sollte, kdnne
die EU dank neuer Gesetze nun kon-
tern. Dann kénne man etwa US-Pro-
dukte nicht fir den EU-Markt zulas-
sen oder die Anerkennung von Paten-
ten zurlickziehen.

_InBriissel hofft man, dass diese
Uberlegungen auch auf Trump einen
gewissen Abschreckungseffekt haben.
Ein Handelskrieg wiirde auch fiir die
USA teuer und sei daher nicht im
amerikanischen Interesse, lautet die
Botschaft aus Brissel.

EU-Kommission will mit Trump
ins Gespriach kommen

Als Trump in seiner ersten Amtszeit
Zolle auf européischen Stahl und Alu-
minium verhingte, hatte die EU mit
Gegenzollen auf Harley-Davidson-
Motorriader und Whisky reagiert. All
diese Zolle sind aktuell ausgesetzt. Es
wird aber erwartet, dass Trump gleich
zu Beginn einer zweiten Amtszeit mit
einer Reaktivierung drohen wiirde,
um Zugestindnisse der Européer zu
erreichen.

Die Kommission will zunéchst
den Dialog mit der Trump-Regierung
suchen. In der Vergangenheit hat sie
beispielsweise Zollnachlidsse auf be-
stimmte US-Giiter gewihrt, obwohl
es mit den USA kein Freihandelsab-
kommen gibt. Solche Deals wiren
wieder denkbar, um auf Trump zuzu-
gehen.

Sollte der Republikaner dennoch
neue Einfuhrzolle auf europdische
Giter verhingen, etwa um ein Zei-
chen an seine Anhinger zu senden,
wirde Briissel jedoch zu Gegenmaf3-
nahmen greifen. Sprich: ebenfalls die
Zo6lle anheben. Man sei bereit, sich zu
verteidigen, betonte Handelskommis-
sar Valdis Dombrovskis kiirzlich noch
einmal.

mauritius images / Cavan Images

Landtagswahlen

Osten sorgt fiir zugespitzten
Rentenwahlkampf

Eine Woche vor der Wahl in Sachsen und Thiiringen wirbt die SPD in einem Papier fiir ihre
Rentenpolitik. Damit reagiert sie aufjiingste Auflerungen von CDU-Chef Friedrich Merz.

Frank Specht Berlin

ei den Landtagswahlen in Sach-
sen und Thiiringen am kom-
menden Sonntag soll es eigent-
lich um Landesthemen wie die
Bildungspolitik, die Gesundheitsver-
sorgung oder den Fachkriaftemangel
gehen. Doch knapp eine Woche vor
der Wahl versucht die SPD, die in
Umfragen in beiden Lindern nur
knapp oberhalb der Finfprozenthiirde
liegt, noch mit einem bundespoliti-
schen Thema zu punkten: der Rente.

»Sichere Renten gibt es nur mit
der SPD!“ ist ein dreiseitiges Papier
iiberschrieben, das das Parteiprisidi-
um an diesem Montag beschlie3en
soll. Es liegt dem Handelsblatt vor.

Darin bekriftigen die Sozialdemo-
kraten ihre rentenpolitischen Grund-
positionen: langfristige Stabilisierung
des Rentenniveaus, keine Erhéhung
des Renteneintrittsalters, keine Ab-
schaffung der abschlagsfreien Rente
nach 45 Versicherungsjahren - besser
als , Rente ab 63“ bekannt — und keine
HPrivatisierung der Rente®.

Mit dem Papier zielt die SPD auch
auf CDU-Chef Friedrich Merz, der zu-
letzt versucht hatte, Forderungen aus
seiner Partei nach einer Anhebung des
Renteneintrittsalters zu relativieren.
,»Es wird weder im Wahlprogramm
noch in einem mdglichen Koalitions-
vertrag mit uns eine Rente mit 70 ge-
ben®, hatte der Oppositionschef am
Freitag dem Redaktionsnetzwerk
Deutschland (RND) gesagt. Das The-
ma sei in den Parteigremien bespro-
chen worden.

Allerdings will die CDU laut jhrem
neuen Grundsatzprogramm, das der
Parteitag im Mai verabschiedet hatte,
das Renteneintrittsalter an die Le-
benserwartung koppeln. Kommt das
so, wiirde bei steigender Lebenser-
wartung irgendwann auch die Rente
mit 70 erreicht — wenn auch in ferner
Zukunft. ,Was gilt denn nun?*, will
die SPD jetzt wissen.

In der Ampelkoalition auf Bundes-
ebene haben sich vor allem die Sozial-

demokraten fiir die Stabilisierung des
Rentenniveaus bei 48 Prozent einge-
setzt. Allerdings hat das Rentenpaket
IT immer noch nicht den Bundestag
erreicht. Darin enthalten ist auch das
von der FDP gewollte Generationen-
kapital, also ein schuldenfinanzierter
Staatsfonds zur Unterstiitzung des
Rentensystems.

Politisches Kapital konnte die SPD
aber bisher aus ihrer Rentenpolitik
nicht schlagen. In der sogenannten
»Sonntagsfrage“ zur Bundestagswahl
rangiert sie in den Umfragen nur zwi-
schen 14 und 16 Prozent — und damit
weit unter ihrem Ergebnis von 2021
mit 25,7 Prozent.

Es wird weder im Wahl-
programm noch in
einem moglichen Koaliti-
onsvertrag mit uns eine
Rente mit 70 geben.

Friedrich Merz
CDU-Chef

Nun versucht die SPD, auf den letzten
Metern noch in Sachsen und Thiirin-
gen Pluspunkte zu sammeln. Drei
Wochen spiéter wird auch in Branden-
burg gewihlt. , Forderungen aus der
CDU, die abschlagsfreie Rente nach
45 Beitragsjahren abzuschaffen, wiir-
den besonders die Menschen in Ost-
deutschland hart treffen®, heif3t es in
dem Papier weiter.

Denn viele Ostdeutsche hitten
lingere Erwerbsbiografien als gleich-
altrige Westdeutsche, rechnen die
Verfasser vor. So wiesen bei den neu
bewilligten Altersrenten zuletzt mehr
als 40 Prozent der ostdeutschen Mén-
ner 45 Versicherungsjahre vor, bei den
West-Minnern lag der Anteil nur bei
34 Prozent. Bei den Frauen waren es
31Prozent im Osten und 24 Prozent
im Westen.
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Fir eine sofortige Abschaffung der
Rente ab 63 machte sich etwa Unions-
fraktionsvize Jens Spahn (CDU) stark.
Auch innerhalb der Ampelkoalition
haben sich fithrende FDP-Politiker
wie Generalsekretir Bijan Djir-Sarai
fiir Beschriankungen bei der vorgezo-
genen Altersrente ausgesprochen,
weil sie zu teuer sei und dem Arbeits-
markt wertvolle Fachkrifte entziehe.
Fast 30 Prozent der Neurentner und
-rentnerinnen erhielten im vergange-
nen Jahr die abschlagsfreie Rente fiir
besonders langjdhrig Versicherte.

Explizit wird in dem Papier aber
auch auf Vorschlige der SPD-Spitzen-
kandidaten Petra Kopping (Sachsen),
Georg Maier (Thiiringen) und Diet-
mar Woidke (Brandenburg) zur Wei-
terentwicklung der Grundrente ver-
wiesen.

Diese erhilt, wer lange gearbeitet,
aber nur unterdurchschnittlich ver-
dient hat, sodass die eigene Rente
nicht oder nur knapp tiber der Grund-
sicherung liegt. So wirbt die Thiiringer
SPD im Landtagswahlkampf damit,
aus Landesmitteln ein Weihnachts-
geld fiir Grundrentnerinnen und
-rentner einfithren zu wollen.

In ihrem Regierungsprogramm fiir
die Bundestagswahl 2025 werde die
SPD weitere Vorschlige fiir eine sta-
bile und sichere Rente vorlegen, heif3t
es in dem Papier. Interessant ist dabei,
dass die Sozialdemokraten auch be-
zahlbare Rentenbeitrige zu ihren
Kernanliegen zihlen.

Durch die geplante Stabilisierung
des Rentenniveaus werden die Beitri-
ge schneller steigen als ohne die Re-
form.

Um die Beitrage bezahlbar zu hal-
ten und gleichzeitig das Rentenniveau
zu sichern, setzt die Partei aber offen-
bar vor allem auf das Prinzip Hoff-
nung. Denn das Ziel soll vor allem
durch mehr Beschiftigung und héhere
Lohne erreicht werden. Dazu brauche
es einen hoheren Mindestlohn — Bun-
deskanzler Olaf Scholz (SPD) hat 15
Euro ins Spiel gebracht - und mehr
Tarifbindung.

Frau in einer
Werkstatt: Das
Renteneintrittsalter
an die Lebenserwar-
tung koppeln?
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wans Bevolkerung lieber kampflos er-
gibt, muss die Regierung kapitulieren®,
sagt Shen. Laut Umfragen liege dieser
Wert bei zwanzig Prozent, wihrend
funfzig Prozent bereit seien, sich zu ver-
teidigen. Der unentschlossene Rest sei
die eigentliche Zielgruppe von Chinas
Kampagnen. Je weniger Taiwan selbst
den Konflikt thematisiere, desto mehr
Raum tiberlasse es der Gegenseite mit
ihrer Propaganda und ihren Militirvi-
deos. ,,China gibt uns die Bilder vor, wie
ein Krieg aussehen wiirde*, sagt Shen.
Die Botschaft laute, dass es jederzeit
den Prisidenten toten und Taiwan an
einem Tag einnehmen kénne.

Tatséchlich gilt eine Landeoperati-
on auf Taiwan fiir China militérisch als
extrem riskant. Daher wiirde Peking
wohl alles daransetzen, dass Taiwan
kampflos aufgibt. So wird es auch in
»Zero Day*“ so gut wie keine Kampf-
oder Actionszenen geben. Stattdessen
schildert die Serie, wie die Schlinge sich
vor der eigentlichen Invasion eine Wo-
che lang immer enger zuzieht.

Der Teaser zeigt, wie Verunsiche-
rung um sich greift und den Wider-
standsgeist zu zersetzen droht: Ver-
wirrung in einer Nachrichtenredakti-
on angesichts der ersten Meldungen,
Familien, die per Boot von der Insel
fliehen wollen. Influencer reden ihren
Followern ein, Widerstand sei zweck-
los. Und Gangsterbanden terrorisieren
die Bevolkerung. Die gesellschaftliche
und staatliche Ordnung droht zu zer-

Taiwan

Der Tag, an dem
China Ernst macht

Eine Fernsehserie aus Taiwan schildert die
mogliche chinesische Invasion. Manche halten dies
fur notige Aufklirung, andere fiir Panikmache.
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Klaus Bardenhagel Taipeh

er Aggressor trigt Pink und
zeigt ein starres Licheln. , Liebe
Landsleute in Taiwan®, sagt die
chinesische Sprecherin, die
plotzlich auf allen Bildschirmen
erscheint, als ihr Signal die Krisenan-
sprache von Taiwans Prisident unter-
bricht. ,,Wir gehoren alle zur gleichen
Familie.“ Taiwans Bevolkerung habe
nichts zu befurchten, siuselt sie, das
verspreche die Volksbefreiungsarmee.
,Heben Sie die Hinde, wenn Sie ei-
nem chinesischen Soldaten begegnen.
Und melden Sie, wo sich noch Unab-
hingigkeitsaktivisten verstecken.

Esist der Tag, den die meisten Tai-
waner furchten — der Tag, an dem Chi-
na Ernst macht mit der Einnahme der
demokratischen Republik. Allerdings
nur in der Fiktion. ,,Zero Day* heif3t
die Serie, mit der Taiwaner erstmals
sich selbst und dem Rest der Welt zei-
gen, wie eine Invasion im Detail ablau-
fen konnte. Sie riittelt Taiwan auf, be-
vor sie iiberhaupt ganz abgedreht ist.
Ein 17-minitiger Teaser ging Ende Juli
online, bei 23 Millionen Einwohnern
verzeichnet er schon mehr als 1,5 Mil-
lionen Abrufe. Ist es dringend nétige
Aufklarung, ein Anstof$ zur gesell-
schaftlichen Debatte oder Panikma-
che? Die Diskussion dazu lauft.

China hat Erwihnungen von ,,Ze-
ro Day“im Internet verboten. Peking
dirfte es nicht passen, dass sich viele
Zuschauer weltweit erstmals niher
mit dem Taiwankonflikt beschiftigen
konnten, wenn die zehn Folgen Ende
Mirz 2025 erscheinen.

Die Macher der Serie verhehlen
nicht, um welche Wirkung es ihnen
geht: Er wolle ,,etwas Bedeutsames
schaffen®, erklirte Lo Ging-zim, einer
der Regisseure, bei einer Veranstaltung
in Taipeh. Die Serie solle das
Bewusstsein fiir Chinas Desinformati-
onskampagnen schirfen und die Versu-
che, Taiwans Demokratie zu untergra-
ben. So wolle er als Regisseur die Be-
reitschaft starken, ,,unsere Heimat und
unseren Lebensstil zu verteidigen®.

Taiwanesischer

Soldat: Die Serie
,Zero Daily” will

das Bewusstsein
flr die Bedrohung
Taiwans scharfen.

Unsere

Regierung
zogert zu
sehr, Chinas
Schikanen
anzuspre-
chen.
Puma Shen

taiwanesischer
Abgeordneter

Tatsichlich gehort es zum Leben aller
Taiwaner, dass Peking ihre Insel unter
Kontrolle bringen will - frither oder
spater und vielleicht auch mit Gewalt.
Doch im Alltag spielt das erstaunlich
selten eine Rolle, es ist quasi zum Hin-
tergrundrauschen geworden.

Chinesische Kampfjets in
Taiwans Luftverteidigungszone

Seit Jahrzehnten riistet die Volksrepu-
blik militarisch auf fiir eine mogliche
Invasion. Aber erst unter Staats- und
Parteichef Xi Jinping zeigt die Filhrung
der Kommunistischen Partei offen,
wie weit sie gehen wiirde. Im Januar
2019 sagte Xi, um einen Anschluss
Taiwans zu erreichen, gebe er , kein
Versprechen ab, auf die Anwendung
von Gewalt zu verzichten®. Einige Mo-
nate spiter iiberquerten chinesische
Kampfjets erstmals nach 20 Jahren
wieder die Mittellinie der Meerenge
und drangen in Taiwans Luftverteidi-
gungszone ein, einen Puffer vor dem
eigentlichen Luftraum. Solche Man6-
ver mit teilweise Dutzenden Flugzeu-
gen sind seitdem fast alltdglich gewor-
den, zwingen Taiwans Luftwafte jedes
Mal zum Reagieren und erh6hen das
Risiko ungewollter Zwischenfille.

In ,Zero Day*“ liefert der (mut-
maflich selbst herbeigefiihrte) Absturz
eines Kampfjets tiber dem Meer den
Anlass fur China, Taiwan fiir eine an-
gebliche Rettungsaktion abzuriegeln.
Und damit beginnt die lang geplante
Ubernahme.

In der Realitidt nahm Peking 2022
eine Taiwanreise von Nancy Pelosi,
damals Vorsitzende des US-Reprisen-
tantenhauses, zum Vorwand fiir Ma-
nover rund um die Insel. Experten
deuteten dies als Generalprobe einer
Blockade. Zuletzt gab es im Mai 2024
nach dem Amtsantritt von Taiwans
neuem Prisidenten Lai Ching-te 4hn-
liche Ubungen.

Den Gefallen, in Panik zu verfallen,
haben die Taiwaner Peking damals
nicht getan. Sollte Normalisierung und
die allméhliche Gewohnung an einst
Undenkbares das Ziel gewesen sein, ist
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var from China.

Nachrichtensendung zu Chinas Offensive aus ,Zero Day“: Kriegspropaganda?

Pekings Strategie aber erfolgreich. ,,Die
Offentlichkeit ist nicht vorbereitet auf
eine Krise oder einen Krieg", sagt Puma
Shen. Der 42-jihrige Abgeordnete
wurde erst im Januar ins Parlament ge-
wihlt. Bekannt wurde der Jurist als Ex-
perte fir Fake News und chinesische
Einflussnahme. Shen hat auch die
Drehbuchautoren von ,,Zero Day* be-
raten.

Die Serie selbst will Shen nicht be-
werten, ohne sie komplett gesehen zu
haben. Mehr Bewusstsein fiir einen
moglichen Konflikt sei aber in jedem
Fall notig. Viele seiner Landsleute
glaubten, dass China die Kriegsdrohun-
gen nicht wirklich ernst meine und dass
Taiwans Eigenstindigkeit erhalten blei-
ben kdénnte, wenn es sich auf Verhand-
lungen einlief3e. ,,Wir sind noch immer
gespalten®, sagt Shen. ,Viele werfen
Leuten wie mir, die die Zivilverteidi-
gung stirken wollen, Kriegstreiberei
vor.“ Obwohl Shen auf die Liste der Re-
gierungspartei gewahlt wurde, zielt sei-
ne Kritik auch aufs eigene Lager: ,,Un-
sere Regierung zogert zu sehr, Chinas
Schikanen anzusprechen. Sie wollen in
Taiwan keine Angst erzeugen. Auch
gehe es ihnen darum, auslindische In-
vestoren nicht zu verschrecken.

Damit konnte die Haltung der Tai-
waner entscheidend sein, wenn es tat-
sichlich zur Invasion Chinas kommt.
»Wenn sich knapp die Hilfte von Tai-
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Statt physischer Konflikte habe sie Fra-
gen der menschlichen Natur ins Zen-
trum gestellt, erkliart Produzentin
Cheng Hsin-mei. ,,Wie entscheiden
Leute, wenn sie unter Druck sind oder
bezweifeln, was wahr und was falsch
ist? Wie wiirden die Zuschauer selbst in
so einer Situation handeln? Dariiber
konnen sie nachdenken und sich men-
tal vorbereiten.“

Vor allem aus Taiwans Oppositi-
onslager wird die Serie kritisiert. Hau-
fige Vorwiirfe: Panikmache und Regie-
rungspropaganda. Dass ,,Zero Day*
auch staatliche Filmforderung bekam,
so wie fast alle einheimischen Produk-
tionen, wird als Regierungsfinanzie-
rung dargestellt. Regisseur Lo legt Wert
darauf, die kreative Kontrolle nie aus
der Hand gegeben zu haben.

Eine Folge wird davon handeln,
wie die Grenzen zwischen Wahrheit
und Liige verschwimmen und wie
Kiinstliche Intelligenz dies verscharft.
In einer Szene schwort Taiwans Prasi-
dent seine Bevolkerung auf Einheit
und Durchhalten ein - als seine Bera-
ter in einem Stream bemerken, wie
China das Video in Echtzeit manipu-
liert. Passgenau in den Mund gelegt,
erklart der Prisident China den Krieg.
Auf solche Falschungen miissen Men-
schen sich iberall in der Welt einstel-
len. Was in Taiwan passieren konnte,
betrifft nicht nur Taiwan.

Youtube

itpicture alliance / newscom
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ach Berechnungen des Rheinisch-Westfa-

lischen Instituts fiir Wirtschaftsforschung

(RWT) wird der deutsche Staat erneuerba-

re Energien in diesem Jahr voraussicht-
lich mit 23 Milliarden Euro fordern. Das
kommt zu den Hunderten Milliarden Euro
Forderung hinzu, die aufgelaufen sind, seit der
damalige griine Umweltminister Jirgen Trittin
vor 20 Jahren versprach, die Energiewende
werde jeden Haushalt nur so viel wie eine Ku-
gel Eis pro Monat kosten.

Wie viele Milliarden es wirklich sind, weif$ nie-
mand so genau. Die Bundesregierung, von der
man erwarten miisste, bei einem Projekt von
derartiger volkswirtschaftlicher Bedeutung be-
sonders griindlich auf Kosten und Nutzen zu
achten, erklédrte vor einem Jahr, eine solche
Analyse sei nicht sinnvoll. Dabei sind Transpa-
renz und Controlling laut der Internationalen
Organisation fiir Normung (ISO) entscheiden-
de Voraussetzungen fiir den Projekterfolg. Ne-
ben dem tibergeordneten Ziel - der CO,-Ein-
sparung — geht es bei der Energiewende um
wettbewerbsfihige Strompreise. Sie sollen der
Wirtschaft nicht schaden und einen Anreiz fiir
die weitere Elektrifizierung setzen. Gleichzei-
tig geht es natiirlich um die Gewdhrleistung
£ der Versorgungssicherheit.

Anzeige

Beyond the obvious

Kosten der Energiewende dirfen nicht vertuscht werden

Die Umstellung auf erneuerbare Energien ist unnotig teuer. Die Strompreise sind nicht wettbewerbsfihig, die Versorgungssicherheit ist gefihrdet.

In allen drei Dimensionen fillt die Bilanz der
Energiewende nach 20 Jahren enttduschend
aus: Schon vor dem russischen Krieg gegen die
Ukraine rangierte der deutsche Strompreis
deutlich iiber dem Niveau in anderen Staaten,
vor den wichtigen Wettbewerbern China und
USA. Der Bundesrechnungshof warnt, dass bei
Fortsetzung des eingeschlagenen Weges noch
in diesem Jahrzehnt die Versorgungssicherheit
eben nicht mehr gewihrleistet ist.

Laut der Europiischen Umweltagentur lagen
die spezifischen Treibhausgas-Emissionen der
Stromerzeugung 2022 in Deutschland bei 366
Gramm pro Kilowattstunde. Sie werden in
CO,-Aquivalenten (CO,e) berechnet. Von den
grofleren EU-Staaten wies nur Polen einen ho-
heren Wert aus.

Nicht nur das absolute Niveau der Emissionen
ist enttduschend, vor allem ist es die Verande-
rung seit 1990. Damals lag der CO,-Ausstof in
Deutschland noch bei 652 Gramm pro Kilo-
wattstunde. Der Riickgang um 286 Gramm
oder 44 Prozent ist zwar deutlich, hinkt aber
selbst hinter dem vermeintlichen Klimaschidi-
ger Polen zuriick. Dort sank der CO,-Ausstof3
ohne grof3 angekiindigte Energiewende seit
1990 um 49 Prozent.

[
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Der Okonomie- Podcast

Daniel Stelter ist Griinder des
auf Strategie und
Makrookonomie spezialisierten
Diskussionsforums beyond the
obvious. Jeden Sonntag geht
sein Podcast online. In der
aktuellen Folge wird das Thema
,Energiewende" besprochen.

handelsblatt.com/audio/bto/

fur lhre Brand

Media Frankfurt.

Der Nr. 1 Flughafenvermarkter.
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Die Energiewende hat nicht nur ihre Ziele ver-
fehlt, sie war auch noch unnétig teuer. Der
CO,-Ausstof} der Energieerzeugung ist laut
Umweltbundesamt von 2000 bis 2020 um
140 Millionen Tonnen gesunken.

Die jahrlichen Vermeidungskosten fiir CO,
liegen derzeit laut einer Analyse von der In-
vestmentbank Goldman Sachs bei rund 100
Euro pro Tonne. Dabei wird angenommen,
dass die Vermeidung dort stattfindet, wo sie
am glinstigsten umzusetzen ist. Frither waren
die Vermeidungskosten niedriger. Aber
selbst wenn man fiir die ganze Zeit 100 Euro
ansetzt, ergeben sich nur Kosten von 280
Milliarden Euro tiber 20 Jahre. Das wire
deutlich weniger als die Kosten von vermut-
lich 500 Milliarden bis 1000 Milliarden Euro
fir die Energiewende bis 2021. Dass bis zum
Jahr 2030 fiir bessere Stromnetze und neue
Anlagen zur Stromerzeugung weitere 1000
Milliarden hinzukommen sollen, macht das
Bild noch desastrdser.

Die Energiewende wichst Deutschland tiber
den Kopf. Das grofdte Transformationsprojekt
braucht endlich ein qualifiziertes Manage-
ment. Stattdessen betreibt eine tiberforderte
Politik eine Strategie der Kostenvertuschung.

Mediam
Frankfurtm

Insider-Informationen,
Beratung & Buchung:
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Mareike Miller Moskau

eit iiber zwei Wochen kontrol-
lieren ukrainische Truppen mitt-
lerweile Teile des russischen
Staatsgebiets. Und nicht nur in
sozialen Netzwerken zeigen sich
Einwohner der betroffenen Region
Kursk emport dariiber, dass es an staat-
licher Unterstiitzung mangelt. So be-
richten selbst etablierte russische Me-
dien — wie die Zeitung ,, Kommersant“-
iiber Menschen, die sich beklagen. Es
geht dabei etwa um Evakuierungen, die
unterbrochen wurden, oder um den
Mangel an offiziellen Informationen.

Mikhail Polianskii vom Leibniz In-
stitut fur Friedens- und Konfliktfor-
schung in Frankfurt (PRIF) sagt: ,,Uber-
raschend ist, dass auch in den staatli-
chen Medien kritische T6ne zu horen
sind. Es wurde zum Beispiel die Frage
aufgeworfen, ob Russlands Militir und
das Verteidigungssystem an ihre Gren-
zen gestofien sind.“

Doch offenbar hat die Versorgung
der eigenen Landsleute in der Region
fir die Fithrung in Moskau derzeit kei-
ne hochste Prioritit. Auch die Region
zuriickzuerobern und die angrenzen-
den Gebiete zu verteidigen, um weitere
Vorstof3e der ukrainischen Streitkrifte
zu vermeiden, ist derzeit anscheinend
nicht vorrangig.

So beobachtet das US-Analysehaus
Institute for the Study of War zwar,
dass russische Truppen aus ,weniger
kritischen Bereichen der Front®, darun-
ter die Regionen Saporischschja und
Cherson, abgezogen wiirden. Man ge-
he aber davon aus, dass das russische
Militar ,,wahrscheinlich weiterhin® die
Angriffsoperationen in der Ostukraine
priorisieren werde.

Das konnte zu weiteren Problemen
fihren: Die Gouverneure einiger Re-
gionen im Siidwesten Russlands be-
mingeln bereits, sie hitten nicht genug
Mittel zur Verfliigung, um sich zu ver-
teidigen. Die Regierenden der angren-
zenden Regionen Brjansk und Belgo-
rod baten Moskau bereits um die Zu-
teilung weiterer finanzieller Mittel.

Wie die russische staatliche Nach-
richtenagentur Interfax meldete, sagte
der Gouverneur der Region Belgorod:
»2Angesichts der aktuellen Situation ist
uns Klar, dass wir ohne systemische Un-
terstiitzung in Form von Zahlungen fiir
unsere Selbstverteidigung nicht in der
Lage sein werden, aus eigener Kraft zu-
rechtzukommen.*

Auch der Gouverneur der Region
Brjansk soll beklagt haben, dass es kein
Geld fiir die Verteidigung der Region
gebe. Russischen Medienberichten zu-
folge soll der russische Prisident Wla-
dimir Putin auf die Beschwerden auch
geantwortet haben. Er habe die Leitung
der Strafverfolgungsbehorden bereits
angewiesen, sich mit der Frage zu be-
fassen. Allerdings soll der Chef des Fi-

NANNA HEITMANN/The NewYorkTimes/Redux/laif

Russische Fliicht-
linge, russischer
Soldat: Die
Gouverneure
einiger Regionen
im Sudwesten
fordern Hilfe vom
Kreml.

Russland

Kursk ist keine

( o ( X ]
Prioritat
Statt die Verteidigung von Kursk und der Region

intensiv anzugehen, scheint sich Moskau auf den
Donbass zu konzentrieren. Das konnte zu weiteren

Problemen fuhren.

nanzministeriums, Anton Siluanov, er-
widert haben, dass die Mittel noch
nicht bereitgestellt werden konnten.

In angrenzenden Regionen durfte
die Sorge grof} sein, dhnliche Szenen
wie in der Region Kursk erleben zu
missen. Dort stoppten die Behorden
Berichten zufolge etwa die Evakuie-
rung von Zivilistinnen und Zivilisten,
obwohl der zustindige Gouverneur
diese bereits zugesagt hatte. Das be-
richtete am Mittwoch die unabhingige
Zeitung ,, The Moscow Times*. Betrof-
fen seien vor allem alte Menschen und
solche, die nicht allein fliichten konn-
ten. Auch die unabhingige Investiga-
tivplattform ,, The Insider berichtete in
einer Reportage davon, dass sich lokale
Anwohnerinnen und Anwohner im
Stich gelassen flihlten. Einer der Repor-
ter der Plattform hatte vor Ort recher-
chiert.

Beschwerden ohne Folgen

Dass die lokalen Beschwerden in Mos-
kau aber etwas ausrichten, daran glau-
ben die wenigsten. Die russische Poli-
tikanalystin Tatjana Stanowaja schreibt
in einer Einschitzung der Lage, die Si-
tuation vor Ort sei ,,zu lokal, um die na-
tionale Stimmung zu beeinflussen®.
Zwar konnte es in einer relativ kleinen
Gruppe zu einem ,starken Anstieg der
Unzufriedenheit” kommen. Der Trend
im ganzen Land kdnne sich dennoch
sogar in die umgekehrte Richtung ent-
wickeln — hin zu einer Verstirkung an-
tiukrainischer und antiwestlicher Ge-

fithle. Dartiber hinaus ist es Stanowaja
zufolge eindeutig, dass Moskau , keine
wirksame und schnelle militérische Lo-
sung* habe. ,,Truppen von der Haupt-
front abzuziehen bedeutet, in eine Falle
zu tappen®, argumentiert sie.

Auch der russische Politikwissen-
schaftler Alexander Libman von der
Freien Universitat Berlin vertritt diese
Haltung. ,,Russland ist sehr grof3*, sagt
er dem Handelsblatt. ,Jm Grunde geht
es also um ein paar Grenzdorfer, die
aus Kremlperspektive vielleicht einfach
unbedeutend sind.

So ist Libman davon iiberzeugt:
»Die genauen Grenzen sind fiir den
Kreml nicht das Wichtigste, sondern
das Erreichen der Kriegsziele.“ Die Ar-
mee werde aus dem Donbass offenbar
nur minimal abgezogen. ,,Es gibt mog-
licherweise auch einen Mangel an Mu-
nition der Ukrainer dort. Das legt die
russische Fithrung als Schwiche der
Ukrainer aus und versucht, das auszu-
nutzen“, vermutet er.

Aus Libmans Sicht kime eine di-
rekte Reaktion Putins auf das Vordrin-
gen der ukrainischen Truppen einem
Eingestandnis von Schwiche gleich. Er
geht daher davon aus, dass Putin nicht
kurzfristig reagieren wird. Mittelfristig
durfte es aber durchaus Konsequenzen
geben. So konnte es zum Beispiel zu
Verfahren gegen Entscheidungstriger
im Verteidigungsministerium kom-
men, meint der Wissenschaftler.

Eine Konsequenz, die in Russland
weit mehr Menschen betreffen diirfte,
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wire eine erneute Mobilisierung. Darii-
ber wird schon seit einiger Zeit in Russ-
land spekuliert. Zuletzt hatte der
Kreml im September 2022 Minner im
wehrpflichtigen Alter zum Dienst in
der Armee beordert. Hunderttausende
Menschen verlief3en daraufhin das
Land. Weil die Mafinahme so unbeliebt
war, gab es bisher keine zweite, breit
angelegte offizielle Mobilisierung. ,,Ei-
ne neue Mobilmachung wird jetzt wie-
der verstarkt diskutiert®, sagt Libman.
Aber die wolle Putin eigentlich unbe-
dingt vermeiden. ,,Die Menschen in
Kursk sind Putin letztendlich egal, und
die einzelnen Soldaten auch.

Angst vor Mobilisierung

Klar ist: Es fehlt an Soldaten. Eine Viel-
zahl derer, die in der Region Kursk sta-
tioniert waren, waren lediglich Wehr-
pflichtige. Viele der jungen Mianner ge-
rieten seit Beginn des ukrainischen
Vorstof3es in Kriegsgefangenschaft
oder gelten als vermisst.

Der Vorstof§ der ukrainischen
Truppen markiert damit auch einen
Tabubruch vonseiten Putins: Dieser
hatte den Russinnen und Russen stets
versprochen, dass nur professionelle
Soldaten kimpfen miissten. Gegen den
Einsatz der jungen Minner, die ledig-
lich einen einjdhrigen Ausbildungs-
dienst leisten, regt sich in Russland be-
reits Widerstand. Doch auch durch eine
neue Mobilisierung konnte Putin ,in ei-
nen Konflikt mit der Gesellschaft“ ge-
raten, schreibt Tatjana Stanowaja. Und
sie sei sich ,,nicht sicher, ob Putin aktu-
ell dazu bereit ist“.

Truppen von der
Hauptfront abzuziehen
bedeutet, in eine Falle
zu tappen.

Tatjana Stanowaja
Russische Politikanalystin

Ob eine neue Mobilisierungswelle au-
BRerdem die Betroffenen vor Ort be-
schwichtigen wiirde, ist fraglich. Kurz-
fristig effektiver sind direkte Zahlun-
gen. Der Kreml hat bereits
versprochen, 10.000 Rubel (etwa 100
Euro) pro Person an Menschen zu zah-
len, die wegen der Kimpfe vertrieben
wurden. Experte Polianskii vom PRIF
sieht dieses Vorhaben aber kritisch.
Diese Summe sei lediglich ,,ein Tropfen
auf den heifden Stein“. Uberraschend
sei fiir ihn, dass mittlerweile sogar in
den staatlichen Medien Kritik wie die
Folgende zu horen sei: ,,Es wurde zum
Beispiel die Frage aufgeworfen, ob
Russlands Militiar und das Verteidi-
gungssystem an ihre Grenzen gestof3en
sind.“ Allerdings solle man die Ereignis-
se auch nicht iiberinterpretieren.

Einige Analysten gehen davon aus,
dass die ukrainische Besatzung rund
um Kursk nun anhalten diirfte. Stano-
waja etwa glaubt, dass ,,die ukrainische
Prisenz in den russischen Grenzregio-
nen iiber Monate, wenn nicht Jahre be-
stehen bleiben* konnte. ,,Und alle wer-
den sich daran gew6hnen.*

Davon geht womoglich auch der
Kreml aus: Das unabhingige Medien-
portal Meduza berichtete unter Beru-
fung auf Quellen im Umfeld der Prisi-
dialverwaltung, dass die Kimpfe zur
Abwehr des ukrainischen Einmarsches
Monate dauern konnten. Daher miisse
man die Bevolkerung auf den neuen
Normalzustand vorbereiten.
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Politiker-in des Tages B3

Piotr Serafin, Ursula von der Leyen, Wopke Hoekstra, Magnus Brunner, Thierry Breton, Raffaele Fito (v.0.1.): Die EU-Kommissionschefin muss aus den Kandidaten auswahlen.

Olga Scheer, Carsten Volkery
Bruissel

ie Suche nach dem Spitzenper-

sonal der neuen EU-Kommissi-

on hat begonnen. Kommissi-

onsprasidentin Ursula von der

Leyen (CDU) ist derzeit dabei,
die von den Regierungen nominierten
Bewerber fur ihre Behorde zu priifen.
Schon jetzt ist absehbar, dass es einen
erbitterten Kampf um die machtigen
Wirtschaftsposten geben wird — denn
es sind mehr Bewerber als Jobs.

Bisher gibt es sechs Kernressorts:
Wirtschaft, Wettbewerb, Handel, Bin-
nenmarkt, Haushalt und Finanz-
dienstleistungen. Einige Portfolios
werden voraussichtlich neu zuge-
schnitten, daher konnte es kiinftig
auch noch andere Posten mit Wirt-
schaftsbezug geben. Neben den gro-
f3en Staaten Frankreich, Italien und
Polen haben eine Reihe kleinerer Lén-
der Anspruch auf einen dieser Posten
angemeldet. Noch haben nicht alle 27
Regierungen ihre Kandidaten nomi-
niert, die Frist endet im August.
Das Handelsblatt hat sich die Be-

werber genauer angeschaut: Wer ha-
ben die besten Chancen?

Magnus Brunner

Land: Osterreich

Aktueller Job: Finanzminister

Der osterreichische Finanzminister
Magnus Brunner ist in Briissel wohlbe-
kannt - als konservative Stimme im
Rat der Finanzminister und vehemen-
ter Gegner von neuen EU-Schulden.
Zusammen mit seinem deutschen
Kollegen Christian Lindner (FDP)

Magnus Brunner, Piotr Serafin, Raffaele Fitto, Wopke Hoekstra

Europas begehrteste Jobs

Die EU-Mitgliedstaaten nominieren Kandidaten fiir die Posten als Kommissare. Wer die besten Chancen hat.

kdmpft er beispielsweise gegen Euro-
Bonds. Auch das geplante Verbrenner-
Aus fir Neuwagen ab 2035 lehnt der
ehemalige Umweltstaatssekretir ab.

Der Jurist aus Bregenz muss von
der Leyen und hinterher das Europa-
parlament davon iiberzeugen, dass er
iber die nationalen Interessen Oster-
reichs hinausdenken kann. Er wire
nicht der erste Politiker, der in den wo-
chentlichen College-Sitzungen der
Kommissare eine andere Sicht auf die
Rolle der Mitgliedstaaten gewinnt. Als
Finanzminister kennt er sich mit den
Themen Kapitalmarktunion, Haushalt
und Defizitverfahren aus.

Piotr Serafin

Land: Polen

Aktueller Job: EU-Botschafter

Der umggngliche Jurist Piotr Serafin ist
seit Dezember polnischer EU-Bot-
schafter. Er kennt die Briisseler Szene
seit vielen Jahren und ist nicht zuletzt
dank seines trockenen Humors beliebt
bei Abgeordneten, Beamten und Jour-
nalisten. Als polnischer Beamter arbei-
tete er bereits in den Nullerjahren an
EU-Haushalten mit.

Von 2014 bis 2019 war er Kabi-
nettschef des damaligen EU-Ratsprisi-
denten Donald Tusk. Dieser ist inzwi-
schen polnischer Ministerprasident
und schickt nun seinen Vertrauten Se-
rafin in die Kommission. Aufgrund sei-
ner Erfahrung mit Budgetfragen wire
der Diplomat gut geeignet fir den
Haushaltsposten.

Raffaele Fitto

Land: Italien
Aktueller Job: Europaminister

Frauen
sind unter den
22 bisher be-
kannten
Bewerbungen.

Italiens Ministerprisidentin Giorgia
Meloni hat ihren Kandidaten noch
nicht nominiert, doch gilt der 54-jihri-
ge Europaminister Raffaele Fitto als
Kklarer Favorit. Der ehemalige Europa-
abgeordnete ist einer der wenigen Pro-
Europier in der rechtsnationalen Par-
tei Fratelli d’Italia. Er war friher Mit-
glied der Forza Italia, wechselte aber
2018 nach einem Streit mit Forza-
Griinder Silvio Berlusconi zu den Fra-
telli.

Meloni will Italiens Einfluss in der
Kommission sichern, idealerweise
durch einen Vizeprisidentenposten
mit einem grof3en wirtschaftlichen
Portfolio. Fitto war in Rom unter ande-
rem zustindig fiir die Verteilung der
Gelder aus dem Corona-Wiederauf-
baufonds NextGenEU. Dabei hatte er
Probleme, ausreichend sinnvolle Pro-
jekte fur die Mittel zu finden. In Briis-
sel genief3t er einen guten Ruf als 16-
sungsorientierter Politiker.

Wopke Hoekstra

Land: Niederlande
Aktueller Job: EU-Klimakommissar
Lange war nicht ausgemacht, ob die
Niederlande nach dem Regierungs-
wechsel in Den Haag den amtierenden
Klimakommissar Wopke Hoekstra
noch einmal nominieren. Doch hielt
die Rechtskoalition von Geert Wilders
an dem Christdemokraten fest, weil er
in seinem ersten Jahr in Briissel gute
Arbeit geleistet hat. )
Der ehemalige Manager des Ol-
konzerns Shell folgte auf den Sozialde-
mokraten Frans Timmermans, den Er-
finder des,,Green Deals“. In den An-
horungen im Europaparlament musste
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Hoekstra beweisen, dass er die Klima-
politik der EU fortfithren und zugleich
starker auf die Bedenken der Wirt-
schaft eingehen wird. Der Klimaposten
war fiir den ehemaligen niederldndi-
schen Finanz- und Aufenminister je-
doch nur ein Sprungbrett. Als neue
Klimakommissarin wird die spanische
Vize-Regierungschefin Teresa Ribera
gehandelt. Hoekstra hingegen will ei-
nen Posten mit mehr Prestige.

Von der Leyen muss nun kreativ
werden. Auch Irland, Slowenien und
Tschechien haben ihr Interesse an den
beliebten Posten bekundet. Zudem
fordern zwei Bekannte aus der alten
Kommission wieder ein Wirtschafts-
portfolio: der lettische Handelskom-
missar Valdis Dombrovskis und der
franzosische Binnenmarktkommissar
Thierry Breton. Die Kommissionsche-
fin konnte zusitzliche Posten mit
Wirtschaftsbezug schaffen, indem sie
die Portfolios neu definiert. Angekiin-
digt hat sie bereits zwei neue Ressorts
fur die Rastungsindustrie und den
Wohnungsbau.

Nicht gefallen diirfte ihr, dass fast
alle Regierungen ihre Aufforderung
ignoriert haben, je einen Mann und ei-
ne Frau vorzuschlagen. Unter den 22
bisher bekannten Bewerbungen sind
nur funf Frauen. Von der Leyen konn-
te ihre Kommission woméglich nicht
wie versprochen parititisch besetzen.
Es konnte ein Vorteil sein, dass so viele
Staaten Kandidaten mit Wirtschafts-
und Finanzexpertise benannt haben.
Da die Zahl dieser Jobs begrenzt ist,
konnte von der Leyen einige Manner
abweisen — und erneut um weibliche
Namen bitten.
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VORSPRUNG DURCH DEN
EIGENEN TALENT-POOL —

Ein Talent-Pool ist mehr als nur eine Datenbank mit Adressen potenzieller Kandidat:innen zur Besetzung von Jobs.
Clever gepflegt, erweist sich ein Talent-Pool als wirksames Werkzeug fir Unternehmen, um sich im aktuell verscharften
War for Talents” Vorteile zu sichern.

er Fachkriaftemangel setzt der deut-

schen Wirtschaft zu. Einer Untersu-

chung des Instituts fiir Arbeitsmarkt-

und Berufsforschung (IAB) zufolge

wird die Zahl der Fachkrifte, die dem
deutschen Arbeitsmarkt zur Verfiigung stehen,
bis 2035 um 7 Millionen abnehmen, bis 2060 so-
gar um 16 Millionen. Anlass genug fiir deutsche
Unternehmen, die derzeit raren Talente pro-
aktiv zu finden und zu binden — mithilfe eines
Talent-Pools.

,Ein Talent-Pool ist eine strategische Samm-
lung potenzieller Kandidat:innen, die fiir zukiinf-
tige Stellenangebote im Unternehmen in Betracht
gezogen werden®, erklirt Lenke Taylor, Chief Peo-
ple Officer (CPO) beim HR-Software-Unterneh-
men Personio. ,Diese Datenbank kann durchaus

breit gefachert sein und sowohl Personen umfas-
sen, die dem Unternehmen bereits bekannt sind
— etwa durch eine vorherige Bewerbung oder als
bestehende Mitarbeitende, die als wertvolle Ta-
lente identifiziert wurden —, als auch ganz neue
Kandidat:innen, die dem Unternehmen noch
nicht bekannt sind, aber fiir zukiinftige Stellen im
Unternehmen infrage kommen konnten.”

Viele Quellen nutzen

Um einen Talent-Pool nachhaltig und sinnvoll
aufzubauen, briuchten Unternehmen zunichst
eine klare Strategie zur Identifikation und Erfas-
sung passender Kandidat:innen, so Taylor. ,,Dabei
ist es durchaus sinnvoll, Talent-Pools aus einer
Vielzahl unterschiedlicher Quellen aufzubauen®,
rit die Expertin. ,Die Nutzung von beruflichen

Unternehmen
brauchen eine
klare Strategie
zur Erfassung
passender
Kandidat:innen.

Netzwerken, Karrieremessen, sozialen Medien
oder Empfehlungen von Mitarbeitenden sind nur
einige Beispiele. Ein weiterer Tipp, um das Netz-
werk auszubauen: Personen, die bereits Teil des
Talent-Pools sind, dazu animieren, Verbindungen
zu moglichen neuen Kandidat:innen herzustel-
len, die ebenfalls fiir das Unternehmen interes-
sant sein konnten.“

N

Lenke Taylor, Chief
People Officer bei

Personio

Aktivitiaten im Real Life wichtig

Rein technisch gesehen, sei eine gute Software
wichtig, erginzt Andrea Konig, Employer Bran-
ding Specialist bei Wien Energie, dem grofiten
osterreichischen Energieversorger. ,Die Anmel-
dung fiir den Talent-Pool sollte einfach sein und
die Software sollte der Gefahr von Karteileichen
vorbeugen, indem sie den registrierten Kandi-
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Von Unternehmenskultur Uber Vereinbarkeit von Privat- und Berufsleben bis
zu Weiterentwicklung: Bei gepruiften Fair Companies finden Berufseinsteiger:innen und
Young Professionals ein faires Arbeitsumfeld und spannende Perspektiven.
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dat:innen regelmiflig Reminder mit der Bitte um
Datenupdates sendet*, sagt Konig. ,,Auf diese Wei-
se wird auch der Curriculum Vitae (CV) immer
auf dem neuesten Stand gehalten.”

Ebenso relevant, so Konig, ,ist eine sinnvolle
Filterfunktion, die Talente nach Ausbildung, Stu-
dium oder dem Ort filtert, an dem ein Unterneh-
men das Talent personlich kennengelernt hat*.
Mit einer reinen Techniklosung ist es ndmlich
nicht getan — genauso essenziell sind Aktiviti-
ten im Real Life, mit denen das Unternehmen die
Talente in die Datenbank holt. Hochaktiv ist da
beispielsweise die Telefongesellschaft Sipgate mit
Sitz in Diisseldorf.

Mit TikTok den Talent-Pool aufbauen

So baut das Unternehmen seinen hauseigenen
Talent-Pool etwa mit dem Programm ,Hacking
Talents auf, wie Bastian Wilhelms, Mitglied der
Geschiftsleitung bei Sipgate, verrit. ,,Bei ,Hacking
Talents® arbeiten wir mit Universititen wie der
Hochschule Ruhr West im Ruhrgebiet, der Uni-
versitiat Duisburg-Essen und der Hochschule Diis-
seldorf zusammen, um mogliche Kandidat:innen
fiir ein Praktikum schon abzugreifen, wihrend
diese sich noch im Bewerbungsprozess um einen
Studienplatz an der Uni befinden.“ Die Erfolgs-
quote dabei sei enorm, ,pro Jahr generieren wir
bis zu 3.000 Bewerber:innen*, sagt Wilhelms.

Auch die Deutsche Bahn (DB) setzt auf die jun-
ge Zielgruppe, um ihren Talent-Pool aufzubauen.
Nachdem die DB in den letzten Jahren unter ande-
rem Informationen zu ihren Ausbildungsberufen
auf TikTok veroffentlicht hat, nutzt sie die Platt-
form im Jahr 2024 nun auch verstirkt als mog-
lichen Kanal, um konkrete Jobs hervorzuheben
und Bewerbungen zu generieren. ,TikTok ist eine
wertvolle Erginzung in unserem Marketingmix,
um die Deutsche Bahn als attraktive Arbeitgebe-
rin zu prisentieren und langfristig neue Talente
zu gewinnen®, unterstreicht Kerstin Wagner, Lei-
terin Personalgewinnung bei der DB.

Lust aufs Mitmachen wecken

Der Pharmadienstleister Vetter nutzt ebenfalls
soziale Medien, wie Christian Schumacher, Mana-
ger Talent Acquisition bei Vetter, erklirt. ,Basie-
rend auf unserem speziellen Anforderungsprofil,
kniipfen wir {iber Plattformen wie LinkedIn ei-
nen unverbindlichen Erstkontakt zu potenziellen
Stellenkandidat:innen*, so Schumacher. ,Bei beid-
seitigem Interesse und Passung nehmen wir die-
se Kontakte gerne in unseren Talent-Pool auf und
bleiben dariiber im Austausch mit ihnen.” Als Teil
des Innovationsansatzes veranstaltet Vetter zu-
dem ,Hackathons®, bei denen die Mitarbeitenden
gemeinsam nach innovativen Losungen suchen,
etwa im Bereich der Digitalisierung, so Schuma-
cher: ,Damit wecken wir Interesse zum Mitma-
chen, sowohl bei bestehenden Mitarbeitenden als
auch bei potenziellen Kandidat:innen.”

Risiko einer Fehlauswahl sinkt

Ein weises Vorgehen, so Personio-CPO Lenke Tay-
lor: ,Ein Talent-Pool optimiert die Vorauswahl
durch vorhandene Informationen und der Re-
krutierungsprozess muss nicht jedes Mal bei null
beginnen.“ Zudem sinke das Risiko einer Fehlaus-
wahl, so Taylor: ,Wenn Unternehmen jederzeit
iiber eine ,Talent-Reserve’ verfiigen, kann flexib-
ler eingestellt werden — zum Beispiel fiir Stellen,
die sehr schnell besetzt werden miissen, um bei
der Bewiltigung neuer Herausforderungen zu
helfen.“ Und das ist wichtig — denn an neuen He-
rausforderungen wird es kiinftig garantiert nicht
mangeln.

ANZEIGE
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Aufbau eines Talent-Pools: 7 Hacks

Prasenz bei Jobmessen: Nutzen Sie Karriere- und Jobmessen, um sich
und |hr Unternehmen vorzustellen und den persénlichen Kontakt zu neuen
Talenten zu suchen. Jobmessen bieten dafiir den perfekten Rahmen, um
potenzielle Bewerber:innen kennenzulernen und Kontaktdaten zu sammein.

Zusammenarbeit mit Hochschulen: Greifen Sie den Nachwuchs dort
ab, wo er seine berufliche Laufbahn beginnt: an Universitaten, Fachhoch-
schulen, Akademien. Unternehmen wie Sipgate machen es durch Koope-
rationen mit Hochschulen vor, die ihnen Talente vermitteln (nachzulesen

in unserem Artikel). Auch durch Events oder Infostande auf dem Campus
kénnen Sie den Nachwuchs erreichen.

Aktionen bei Social Media: Manche Unternehmen sind so schlau, neue
Talente in den sozialen Medien zu suchen. Junge Erwachsene sind taglich
mehrere Stunden auf Instagram und TikTok unterwegs; mit Videos und
Accounts auf diesen Social-Media-Kanalen fiir das eigene Unternehmen zu
werben, lohnt also und bringt Sie mit Ihrem Nachwuchs auf Augenhéhe.

Mundpropaganda: Bitten Sie Ihr Personal, Stellenanzeigen in ihren
eigenen sozialen Kanalen zu teilen oder geeignete Kandidat:innen aus ihrem
Freundes- und Bekanntenkreis weiterzuempfehlen.

Weiterbildung: Fir den Aufbau eines Talent-Pools ist nicht nur die Neu-
akquise von Talenten wichtig, sondern auch die Pflege der bereits im Unter-
nehmen arbeitenden Talente. Durch Weiterbildungen kénnen Unternehmen
sie an sich binden und gleichzeitig bendtigte Kompetenzen gezielt aufbauen.

sTalent-Pool“-Software nutzen: Pflegen Sie die Kontaktdaten poten-
zieller Talente, die Sie im Real Life einsammeln, in ein Tool ein, das eigens

als ,, Talent-Pool“ konzipiert wurde. Verwenden Sie zudem eine ,Talent-
Pool“-Software mit einer unkomplizierten Usability und dem automatischen
Versand von Remindern fiir Updates personlicher Daten, um Karteileichen
Zu vermeiden.

Strategisches Bewerbermanagement: Schaffen Sie eine positive
( ) Candidate Journey. Senden Sie guten Kandidat:innen oder der Zweitwahl flr
ﬁohvﬁ eine Stelle nicht einfach eine Absage, sondern halten Sie Kontakt mit Blick
auf andere/kiinftige Stellen.

Fair Company
Jubildum

Seit 20 Jahren schafft Fair
Company Transparenz fur den
Berufsstart. Initiiert wurde
das Netzwerk 2004 vom Han-
delsblatt, um auch in einem
schwierigen Arbeitsmarkt gu-
te Bedingungen zu schaffen
und der damaligen ,,Genera-
tion Praktikum® einen besse-
ren Berufsstart zu ermogli-
chen. Mit der Arbeitswelt und
dem Wandel zum Bewerber-
markt verandern sich stetig
auch die Kriterien, die Unter-
nehmen zu einem attraktiven
Arbeitgeber flr Young Talents
machen. Die Prifung und
Aufnahme als Fair Company
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Institut fur Beschaftigung und
Employability (IBE) als wis-
senschaftlichem Partner.
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Deutschen Bahn
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Wertschatzung.”
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N

Bastian Wilhelms,
Teil der Geschafts-
leitung bei Sipgate

Checklisten-Fan. Powerfrau.
Senior Consultant im Advisory.
Ein Ich von tiber 1.900 Wir.
Passen wir zu Dir?

Lerne Dijana und uns kennen.

@ GrantThornton

Audit & Assurance | Tax | Advisory | Legal

© 2024 Grant Thornton AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft. Alle Rechte vorbehalten.

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

Wir begleiten Dich persdnlich - so wie Dijana.

Teamwork statt
Tretmuhle.

Lerne uns kennen.
grantthornton.de/zukunft



* Meinung & Analyse

Handelsblatt

MONTAG, 26. AUGUST 2024, NR. 164

Ein Harris-Moment fiir Deutschland

Merz gegen Scholz? Nein danke!

SPD und CDU sollten mit Hendrik Wiist und Boris Pistorius in den Wahlkampf ziehen.

s ist ein Umschwung, der noch vor vier Wochen

unmdaglich erschien: Wo sich Untergangsstim-

mung ausbreitete, herrscht plotzlich Jubel. Hei-

terkeit und Zuversicht verdringen Depression

und Defitismus. Der Parteitag der US-Demokra-

ten in Chicago war ein Spektakel, bei dem nicht
nur die neue Prisidentschaftskandidatin Kamala Harris
gefeiert wurde, sondern auch die Wiederentdeckung der
Obama-Versprechen von ,,Hope“ und ,,Change®. Der
Traum vom politischen Aufbruch lebt. Zumindest in
den Vereinigten Staaten.

Der Kontrast zur tristen Berliner Wirklichkeit konnte
kaum grof3er sein. Lange waren die Deutschen mit ei-
nem niichtern-pragmatisch vor sich hin regierenden
Fihrungspersonal zufrieden, wihnten ihr Land in kom-
petenten Hinden. Damit ist es vorbei. Das Berliner
Establishment findet kein Rezept gegen die grassierende
Abstiegsangst, verliert die Bindung an die Bevolkerung.
Die Ampelkoalition hat fertig, in lichten Momenten riu-
men ihre Spitzenvertreter das sogar selbst ein. Die Uni-
on profitiert von der Schwiche der Regierung, aber Auf-
bruchstimmung verbreitet auch sie nicht.

Ein Kanzler, dem praktisch nichts mehr gelingt, ein Op-
positionschef, der aus der Zeit gefallen ist: Olaf Scholz
und Friedrich Merz, die beiden Minner, die aller Voraus-
sicht nach 2025 die Kanzlerschaft unter sich ausmachen
werden, sind die fiihrenden Reprisentanten des Status
quo, dessen viele Wihler tiberdriissig sind. Wenn etwas
derzeit Konjunktur hat in Deutschland, dann ist es
schlechte Laune. Der Blick in die USA zeigt allerdings,
wie fliichtig solche Stimmungen sein kénnen. Noch im
Juli schien Amerika im Stimmungstief gefangen zu sein.
Prisident Joe Biden gegen Donald Trump — die Wahl
zwischen zwei alten, verbitterten und zunehmend unzu-
rechnungsfihigen Mannern trieb die Wahler in die Ver-
zweiflung. Trumps innerparteiliche Konkurrentin Nikki
Haley hat friih erfasst, was das bedeutet: ,,Die erste Par-
tei, die ihren 80-jahrigen Kandidaten in Rente schickt,

<«»

Moritz Koch ist Politikchef.
Sie erreichen ihn unter:
koch@handelsblatt.com

wird die Wahl gewinnen®, sagte sie voraus. Ob Haley
recht behilt, ist offen. Die Umfragen bleiben knapp.

Die demokratische Jubelarie von Chicago darf nicht da-
riber hinwegtauschen, wie stark der Riickhalt fiir den
Republikaner weiterhin ist. Aber mit Biden als Kandida-
ten wire die Wahl fiir die Demokraten schon gelaufen
gewesen. Das ist der Grund, warum jetzt vom ,,Harris-
Effekt“ die Rede ist. Der Harris-Effekt lehrt, was mog-
lich ist, wenn Parteien ihr Fithrungspersonal im richti-
gen Moment austauschen. Und er beweist, dass nicht
nur die Radikalen mobilisieren kdnnen, sondern auch
die Anstidndigen. Das Begeisterungsvermogen einer
wachgekiissten Demokratie - so lasst sich beschreiben,
was in Chicago wie politische Magie erschien.

Populisten, deren Geschift die Angstmachereti ist, flirch-
ten nichts so sehr wie Zuversicht: Angesichts der hohen
Umfragewerte fiir das links-nationale Biindnis Sahra
Wagenknecht und die ultrarechte AfD kénnen auch
deutsche Parteistrategen viel von dieser Erkenntnis ler-
nen. Nur, wer soll diese Zuversicht in Deutschland we-
cken? Scholz, der wortkarge Chef einer hoffnungslos
zerstrittenen Koalition? Merz, dessen Machtstreben wie
eine Therapie fir sein Merkel-Trauma wirkt? Sicher
nicht. Scholz” Ankiindigung, erneut zu kandidieren,
trifft bei nicht einmal 30 Prozent der Wihler auf ein po-
sitives Echo. Merz halten sogar nur 18 Prozent fiir den

geeigneten Kanzlerkandidaten der Union. Das Land
braucht einen Ruck, einen Neustart, einen Harris-Mo-
ment. CDU und SPD miissen bereit sein, die Fiihrungs-
frage zu stellen.

Deutschlands beliebtester Politiker ist Verteidigungsmi-
nister Boris Pistorius, er konnte die SPD aus dem Umfra-
getief ziehen. Pistorius ist, was Scholz nie sein wird: ge-
radeheraus und nahbar. Ein Biirgermeister der Nation.
Dass er parteiintern wegen seiner klaren proukraini-
schen Haltung umstritten ist, spricht nicht gegen, son-
dern fur ihn. Die Union hitte die Wahl zwischen zwei
ambitionierten Ministerprisidenten: Markus S6der aus
Bayern und Hendrik Wiist aus Nordrhein-Westfalen.
Soder hat sich mit opportunistischen Pirouetten selbst
ins Abseits befordert. Erst konnte ihm der Atomausstieg
nicht schnell genug gehen, dann war das Aus der AKW
ein ,,schwerer Fehler“. Erst machte sich der CSU-Mann
an die Griinen ran, dann erklirte er sie zu politisch uner-
winschten Personen.

Wiist hingegen beweist, dass ein ruhiger, konsensorien-
tierter Stil die Wihler tiberzeugt. In Nordrhein-Westfa-
len erreicht die CDU Werte, von denen sie im Bund nur
traumen kann: Aktuell liegt sie zwischen 38 und 40 Pro-
zent. Und auch das zeigen die Daten: Mit einem Mitte-
Kurs lassen sich BSW und AfD kleinhalten. Gute Laune,
klare Linie, verstandliche Sprache: Das wire auch fur
Deutschland ein Erfolgsrezept, setzt aber den Mut vo-
raus, die eigene Fithrung infrage zu stellen. Bisher ist
von diesem Mut wenig zu spuren. Doch wenn am ersten
September-Sonntag AfD und BSW bei den Landtags-
wahlen triumphieren, kénnte sich das dndern.

Jedenfalls diirfte die Einsicht der Trump-Rivalin Nikki
Haley auch fiir Deutschland gelten. Die beste Aussicht
darauf, das Kanzleramt zu gewinnen, hat jene Partei, der
es als erste gelingt, ihren unbeliebten Spitzenkandidaten
aufs Altenteil zu schicken.

P> Bericht Seite 8
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Notenbankertreffen in Jackson Hole

Der amerikanische Weg

Im Zweifel Gas geben — so funktioniert die Geld- und Finanzpolitik der USA.

er Chef der US-Notenbank
(Fed) hat den Mirkten gege-
ben, was sie wollten. Bei der
Notenbanker-Tagung in
Jackson Hole im US-Staat Wyo-
ming kiindigte er an, die Zeit fir
niedrigere Zinsen sei gekommen.
Im Vorfeld hatte es geheif3en, Po-
well misse nun klarmachen, wo
die Fed geldpolitisch steht, er sol-
le Fihrung zeigen. Aber fiihrt er
wirklich oder ldsst er sich von den
Erwartungen der Mirkte fithren?

Klar ist jedenfalls: In den USA be-
finden sich Geld- und Finanzpoli-
tik jetzt im Einklang. Beide Stra-
tegien sind auf Expansion ge-
schaltet. Das ist der grof3e
Unterschied zu Europa, der sich
in der Vergangenheit auch schon
hiufig gezeigt hat. Wihrend
Amerikaner auf der Strafle sehr
vorsichtig fahren und deutsche
Autobahnen ohne Tempolimit
exotisch finden, treten sie in fi-
nanziellen Fragen lieber aufs Gas.
Das ist in Europa umgekehrt, wo
Deutschland mit der viel disku-
tierten Schuldenbremse beschéf-
tigt ist, die eine expansive Finanz-
politik in der grof3ten europii-
schen Volkswirtschaft verhindert.

Frank Wiebe ist Chefkommentator im
Finanzressort. Sie erreichen ihn unter:
wiebe@handelsblatt.com

Der ,,American Way* ist mit grofden
Risiken verbunden. Schon gibt es
Warnungen vor einem Wiederauf-
flammen der Inflation. Seit Monaten
wird zudem tiber die steigende Ver-
schuldung der USA diskutiert. Dabei
herrscht Einigkeit, dass die Situati-
on so nicht tragbar ist, sich aber
nichts daran d4ndern wird.

Es geht nicht darum, die expansive
Politik der USA den Europiern als
Vorbild zu empfehlen. Aber hiufig
wird iibersehen, dass sie wahrschein-
lich der wichtigste Grund dafiir ist,
dass die Vereinigten Staaten immer
wieder ein hoheres Wirtschafts-
wachstum zeigen. Es gibt auch ande-
re Griinde, etwa die Offenheit fur
neue Technologien, wihrend in
Deutschland ,, Technologie-Offen-

heit“ ein Codewort fiir das Festhal-
ten am Althergebrachten ist.

Oft wird auch die Illusion verbreitet,
in den Vereinigten Staaten sei alles
unkomplizierter und unbiirokrati-
scher. Eine Aussage, die allerdings
nur von Menschen kommen diirfte,
die noch nie etwas mit US-Behorden
zu tun hatten und in den USA noch
nie eine Steuererkldrung abgeben
mussten.

Wer sich fragt, warum Europa wirt-
schaftlich immer wieder schwicher
ist als die USA, sollte sich ein realisti-
sches Bild von den Unterschieden
machen. Dazu gehort, dass Geld-
und Finanzpolitik auf der anderen
Seite des Atlantiks anders ticken.

Der US-Weg ist, mit Wachstum aus
der immer hoheren Staatsverschul-
dung herauszuwachsen, der Weg im
Euro-Raum sieht vor, das gleiuche
Ziel mit Regeln und Grenzen zu er-
reichen. Der amerikanische Weg ist
mit Sicherheit der riskantere, der
Euro-Weg kostet die Wahrungsuni-
on jetzt schon Wachstum. Das alles
ist kein Schicksal, sondern das Re-
sultat von Politik.

P> Bericht Seite 30

Tédlicher Anschlag

Solingen kann vuberall sein

Esist unbegreiflich, dass es noch Kritik an harteren Anti-Messer-Regeln gibt.

chon wieder Solingen. 31 Jahre
nach dem rechtsextremen
Brandanschlag auf ein Haus
tirkischstimmiger Familien er-
lebt die Stadt ein weiteres Trauma
durch eine unfassbare Gewalttat:
Auf dem Solinger Volksfest kom-
men drei Menschen ums Leben,
acht weitere werden zum Teil
schwer verletzt. Ein 26-jahriger Sy-
rer hat sich nun der Polizei gestellt.

Die Reaktionen aus der Politik
konnte man zynisch schon als ge-
wohnten Alltag abtun. Bundeskanz-
ler Olaf Scholz fordert harte Strafen.
Innenministerin Nancy Faeser
nennt den Anschlag ,,widerwartig®
und versichert: ,,Wir lassen uns in
solchen Zeiten nicht spalten, son-
dern stehen zusammen.“ Die Men-
schen horen diese Aussagen und fra-
gen sich, ob sie reichen. Der Staat
tut zwar viel firr die Sicherheit seiner
Biirger, aber nach solchen Taten
wachsen die Zweifel an der Wirk-
samkeit. Was ist zu tun?

Erstens: Deutschland braucht eine
gemeinsame Kraftanstrengung fur
seine nationale Sicherheit. Alle For-
derungen der Sicherheitskrafte sind
bekannt. Nur die Umsetzung fehlt.
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sigmund@handelsblatt.com

Neu ist: Das Messer ist inzwischen
zur Alltagswaffe geworden. Die
jungst vorgestellte Kriminalitdtssta-
tistik belegt das und benennt auch
die Tétergruppe, die vor allem zu
dieser Waffe greift. Es ist deshalb
unbegreiflich, warum es immer noch
Kritik an einem verschirften Anti-
Messer-Gesetz gibt.

Natiirlich kann ein Verbot des Tra-
gens von Messern mit sechs Zenti-
meter langen Klingen in bestimm-
ten Gebieten keine absolute Sicher-
heit garantieren. Doch wenn der
Staat nicht jede Moglichkeit nutzt,
um gegen diese Entwicklung vorzu-
gehen, dann ist ihm nicht zu helfen.

Zweitens: Deutschland braucht ei-
nen starken Rechtsstaat und keinen

starken rechten Staat. Eine Woche
vor den Landtagswahlen in Thiirin-
gen und Sachsen durfte die Bluttat
von Solingen der AfD weiter Auf-
trieb geben. Es braucht deshalb eine
breite Debatte dartiber, wie wir mit
Menschen umgehen sollen, die nach
der Grenzo6ffnung 2015 zu uns ge-
kommen sind und ein vollig anderes
Weltbild haben.

Die Terrororganisation Islamischer
Staat (IS) hat sich in einem Schrei-
ben zu dem Angriff in Solingen be-
kannt. Der IS hasst so etwas wie ein
JFest der Vielfalt“. Wenn die Politik
Abschiebungen im grof3en Stil nur
ankiindigt und keine Taten folgen,
profitiert die AfD weiter.

Drittens: Wir sollten uns ein Bei-
spiel an Mevliide Genc nehmen, die
in der Solinger Brandnacht vor 31
Jahren zwei Tochter, zwei Enkelin-
nen und eine Nichte verloren hat.
Sie hat sich danach fiir Verstindi-
gung und Vers6hnung zwischen
Muslimen und Christen eingesetzt.
Das mag fiir viele gerade nach einer
solchen Gewalttat schwer vorstell-
bar sein. Der Hass ldsst sicher aber
nur so besiegen.

P> Bericht Seite 6
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AuBenansichten

Zum Prasidentschaftswahlkampf in den USA
meint die britische Zeitung , The Times*:

Flr Kamala Harris beginnt jetzt der schwierige
Teil. Sie wird zeigen missen, dass sie in der fir
den 10. September angesetzten TV-Debatte mit
Donald Trump mithalten kann. Trump hat Erfah-
rung mit solchen Duellen, sie hingegen fast kei-
ne. Zudem muss sich Harris schwierigen Fragen
von Reportern stellen. Sie muss eine Wirtschafts
politik erklaren, die von einigen als wenig kohé-
rent bezeichnet wurde. Und sie muss einem
groBtenteils skeptischen Amerika sowie Verbun-
deten versichern, dass sie tatsachlich am Enga-
gement der USA in der Nato festhalten und die
Ukraine weiterhin unterstttzen wird. Europa hat
bei Amerikas Wahlkampf kein Mitspracherecht.
Aber es hat ein Interesse daran, ein enges Bund-
nis mit Washington aufrechtzuerhalten und si-
cherzustellen, dass die Ukraine nicht im Stich
gelassen wird. AuBerdem muss es beide Partei-
en davon Uberzeugen, dass eine massive Erho-
hung der US-Einfuhrzélle nicht nur den Verbiin-
deten, sondern auch den USA schaden wurde.

Rewe Jiivcher Jeitung

Zum Besuch des indischen Premierministers
Narendra Modi in Kiew heiBt es in der ,Neuen
Zircher Zeitung“:

Es ist eine heikle Gratwanderung flir Narendra
Modi im Krieg um die Ukraine. Der indische Pre-
mierminister will einerseits den langjahrigen
Partner Russland nicht verédrgern, zugleich aber
auch den Sorgen des Westens Rechnung tra-
gen. (...) Seit Beginn des Krieges betont Indien
die Bedeutung der Diplomatie flir die Lésung
von Konflikten. Zwar hat es die humanitéren
Konsequenzen des Krieges bedauert, zur Einstel-
lung der Feindseligkeiten aufgerufen und den
Respekt fur die Souveranitat und Integritat der
Staaten angemahnt. Es hat aber stets vermie-
den, Moskaus Verantwortung flr den Krieg klar
zu benennen. Delhi ist aber zugleich bemuht,
seine Neutralitat unter Beweis zu stellen. Auch
wenn Modi seinen Besuch in Kiew nicht als Wie-
dergutmachung flr die Visite in Moskau verstan-
den wissen will, ist er ein klares Signal an den
Westen, dass Indien bei aller Nahe zu Moskau
dessen Krieg nicht unterstitzt.

guardian

Die britische Regierung unter Labour-Premier
minister Keir Starmer will das Verhéltnis zur
EU reparieren. Dazu meint der Londoner
,Guardian*:

Es ist bislang nicht klar, inwieweit die Labour-Re-
gierung grundsétzlich bereit ist, in den Beziehun
gen zur Européischen Union Kompromisse ein-
zugehen. Ein gewisser Wille ist zweifellos vor-
handen. Die neue Regierung wird aber auch
wissen, dass ein nur stlickweiser Ansatz, etwa
hinsichtlich der Grenzkontrollen fur Urlauber,
nicht ausreichen wird. (...) Bei allen Themen ist
GroBbritannien am Zug. Der Wunsch der Labour-
Regierung, die Beziehungen zu Europa zu ver-
bessern, ist durchaus begriBenswert. Zuge-
standnisse an die EU sind erforderlich. Das wird
zwangslaufig Empoérung in den Ublichen Kreisen
der britischen Politik hervorrufen. Aber die Re-
gierung muss standhaft bleiben. GroBbritannien
hat ein Uberwaltigendes nationales Interesse an
engeren und harmonischeren Beziehungen zu
Europa. Und Millionen von Briten jeglicher politi-
scher Couleur wollen auf Jahre hinaus so ein-
fach wie moglich dorthin reisen und dort arbei-
ten kénnen.
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Chinesische Technologien

[frithzeitig begrenzen

Wihrend Tech-Unternehmen der Volksrepublik global expandieren, fehlt Berlin eine Strategie,
um damit verbundene Sicherheitsrisiken zu kontrollieren. Die Folgen konnen gravierend sein.
Von Valentin Weber

m August 2018 verbot Australien Hua-
wei aus Griinden der nationalen
Sicherheit den Ausbau des australi-
schen 5G Netzwerks. Sechs Jahre spa-
ter, im Juli 2024, folgte Deutschland
diesem Beispiel. Doch 5G ist bei Wei-
tem nicht die einzige Technologie, bei
der chinesische Unternehmen eine
bedeutende Rolle spielen und deren Teil-
nahme Deutschland im deutschen Markt
regulieren muss.

In vielen Bereichen wie in griinen Technolo-
gien, bei Sicherheitssystemen wie Uberwa-
chungskameras, aber auch in den sozialen
Medien ist Deutschland stark abhingig von
chinesischen Lieferanten — trotz grof3er
Sicherheitsbedenken. Es gibt von der Bun-
desregierung und Ministerien noch keinen
Ansatz, wie das systemische Risiko, wel-
ches von chinesischen Technologien aus-
geht, behandelt werden sollte.

Zweifellos konnen chinesische Komponen-
ten in kritischer Infrastruktur wie im
Finanzwesen, in der Logistik oder der Ener-
gieinfrastruktur zu einem Risiko werden -
vor allem wenn Peking Berlins Positionen
im Taiwan-Konflikt oder in anderen geopo-
litischen Auseinandersetzungen nicht gefal-
len. Deswegen sollte es in der Bundesrepu-
blik klare und unmissverstindliche Krite-
rien fiir eine Risikoreduzierung geben.
Meine Vorschlige wiren die drei folgenden:

Erstens: Chinesische Technologien mit
Sicherheitsrisiko sollten aus Kommunen
und offentlichen Einrichtungen entfernt
werden. Am Flughafen Berlin-Brandenburg
zum Beispiel befinden sich Hikvision-Uber-
wachungskameras, die ein- und ausfah-
rende Fahrzeuge aufnehmen und analysie-
ren. So konnte China, das privilegierten
Zugang zu Hikvision-Kameras hat, beob-
achten, ob, wann, wie oft und wohin
Bedienstete des Bundesnachrichtendienstes
(BND), der Bundeswehr oder des diplomati-
schen Corps ein- und ausreisen.

Zweitens: Chinesische Technologien soll-
ten sich nicht auf Regierungs- und Militér-
gelinden wiederfinden. Auch sollten chine-
sische Elektroautos wie BYD oder Nio, die
wie alle Elektroautos mit zahlreichen
Kameras ausgestattet sind, genauso behan-
delt werden wie stationire Kameras. Die
Nutzung von chinesischer Software in Fahr-
zeugen (Volkswagens Softwareprodukte,
die mit Xpeng entwickelt wurden) sollte
wirklich kritisch iiberdacht werden. Die
USA planen, autonome Fahrzeuge, die mit
chinesischer Software ausgestattet sind, auf
Amerikas Straflen zu verbieten.

Das bedeutet, dass auch deutsche Fahr-
zeuge, die auf solche chinesische Software
zuriickgreifen, zukiinftig nicht in die USA
exportiert werden diirften. Denn Fahrzeuge
mit chinesischer Software, die eine erhohte
Autonomie aufweisen, konnen weitldufig
raumbezogene Daten zur Objektbeschrei-
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bung natiirlich auch in Deutschland sam-
meln. Beispiel: Im August 2024 wurde
bekannt, dass im Jahr 2021 das deutsche
Bundesamt fiir Kartographie und Geodisie
von chinesischen Hackern kompromittiert
wurde. Der Vorfall war so schwerwiegend,
dass Berlin den chinesischen Botschafter
einberief.

Drittens: Um das Risiko von chinesischen
Technologien zu reduzieren, sollte deren
Verbreitungsgrad begrenzt werden. Letztes
Jahr nutzten 20,9 Millionen Menschen in
Deutschland Tiktok, was einem Verbrei-
tungsgrad von 31 Prozent bei den 67 Millio-
nen Internetnutzern entspricht. In den
USA wird bekanntlich schon linger Giber ein
Tiktok-Verbot diskutiert und kirzlich auch
ein entsprechendes Gesetz verabschiedet.
Ein vollstindiges Verbot ist umstritten,
eine Limitierung der Verbreitung aber
durchaus sinnvoll. Denn es ist offensicht-
lich, dass die Regierung in Peking tiber den
Aufsichtsrat von Tiktoks Muttergesell-
schaft Bytedance den Algorithmus mitbe-
stimmt.

In den USA verbietet die Bundeskommunika-
tionsbehorde (FCC) amerikanischen und aus-
lindischen Organisation, TV-Stationen zu
besitzen, die mehr als 39 Prozent der Ameri-

Hikvision-Kameras:
In vielen Bereichen ist
Deutschland stark
abhangig von chinesi-
schen Lieferanten.

Der Autor

Valentin Weber ist Senior
Research Fellow bei der
Deutschen Gesellschaft flr
Auswartige Politik (DGAP).
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kaner erreichen. Ein dhnliches Limit konnte
auch fur soziale Medien in Deutschland in
Betracht gezogen werden, wenn sie unter
Einfluss der chinesischen Regierung stehen.

Meine vorgeschlagenen Mafinahmen zielen
nicht auf die Abkopplung Chinas ab. Sie
sind vielmehr als Beitrag zum Derisking
gedacht. Wihrend eine Abkoppelung will-
kurliche Verbote bedeutet, stiitzt sich
Derisking auf Risikoanalysen, Zahlen und
Transparenz.

China musste nie wirklich Derisking im gro-
f3en Maf3e betreiben, da es dem Grof3teil der
westlichen Firmen nicht erlaubt, eine bedeu-
tende Marktprisenz aufzubauen. Und wenn
China Risiko zulisst, dann gezielt. Wie zum
Beispiel im Segment der elektrischen Fahr-
zeuge, wo Teslas Model 3 und Y nur in Regie-
rungs- und Militirgebdude einfahren diirfen,
wenn sie in Shanghai hergestellt wurden.

In China wird jedes Risiko, das von westli-
chen Technologien ausgeht, von vornherein
unterbunden oder niedrig gehalten.
Deutschland muss lernen, das Risiko, das in
vielen Bereichen von China ausgeht, ent-
schlossen zu mindern und bei neuen chine-
sischen Technologien und Apps das Risiko
frithzeitig zu begrenzen.

AFP/Getty Images, privat
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Franz Hubik Wien

euwagen werden noch gréf3er und schwe-

rer. So plant etwa der Stuttgarter Auto-

bauer Mercedes-Benz im Zuge seiner Lu-

xusstrategie, vollig neue Proportionen bei

der nichsten Generation seiner Limousi-

nen einzufithren. Demnach soll der 2025

erscheinende CLA einige Zentimeter linger und

breiter ausfallen als die aktuelle Version. In seinen

Ausmafien wird er dann eher einer C-Klasse dh-

neln, erfuhr das Handelsblatt aus Konzernkreisen.

Mercedes strebe damit de facto eine Segmentver-

schiebung nach oben an, heif3t es intern. Zumal

der CLA mit dem bevorstehenden Ende der kom-

pakten A-Klasse perspektivisch das Einstiegsfabri-
kat der Marke mit dem Stern darstellt.

Dartiber hinaus soll sich die nichste C-Klasse

bei Lange, Breite und Hohe an der derzeitigen

E-Klasse orientieren. Die E-Klasse wiederum an

Schwerer und grdfBer

Leergewicht von Neuwagen in Deutschland
2023 in Kilogramm

Zu 2013
Mercedes-Benz 2011kg 7 +19%
Porsche 1.988kg 7 +9%
BMW 1.893kg 72 +15%
Audi 1.772kg 7 +12%
VW 1.590kg 7 +10%
Opel 1444kg N~ -1%
Durchschnitt! 1.696kg 7 +15%

I 0000000

Veranderung ausgewahlter Modelle:

Golf 1 Golf 8 Verénd.
Lange in cm 370,5 428,4 +58 %
Breite in cm 161,0 178,9 +18 %
Hoéhe in cm 139,5 149,1 +10 %

ForTwo Smart#1 Verand.

Lange in cm 250,0 427,0 +177 %
Breite in cm 151,5 182,2 +31 %
Hoéhe in cm 154,9 163,6 +9 %

Limousine 2000 2021 Verand.
Lange in cm 452,6 475,1 +23 %
Breite in cm 172,8 182,0 +9 %
Hoéhe in cm 142,6 143,7 +1%

1) Alle Zulassungen, alle Marken

HANDELSBLATT Quellen: KBA, Carsized.com

Autobauer im

Mercedes, BMW, VW

Grofdenrausch

VW, BMW und Mercedes setzen verstirkt auf Luxus und Masse.
Baureihen wie CLA und S-Klasse werden immer wuchtiger. Experten
warnen derweil vor Verschleifd von Strafden und Briicken.

der S-Klasse — und die S-Klasse in einigen Jahren
in ganzlich neue Dimensionen vorstof3en. Merce-
des wollte sich dazu nicht dufdern.

Das Vorgehen der Schwaben ist kein Einzel-
fall. Einer Analyse der Umwelt-NGO Transport
& Environment (T&E) zufolge werden Neuwa-
gen in Europa alle zwei Jahre um einen Zentime-
ter breiter. Ein Ende des Grof3enrauschs ist nicht
in Sicht. Der SUV-Boom, gepaart mit dem An-
satz vieler Hersteller, iippige Batterien bei Elek-
troautos zu verbauen, um hohe Reichweiten zu
garantieren, steigert Abmessungen und Gewicht
der Fahrzeuge weiter.

Der Kasseler Verkehrsforscher Helmut Holz-
apfel warnt vor den Folgen. ,,Unsere Straf3en, Brii-
cken und Garagen sind nicht fiir so grof3e und
schwere Fahrzeuge konzipiert.“ Die Infrastruktur
leide: , Ein zwei Tonnen schwerer Pkw verursacht
etwa 16-mal so viele Schiden auf dem Asphalt wie
ein Fahrzeug, das nur eine Tonne wiegt.

Das Deutsche Institut fiir Urbanistik hat be-
reits vor einem Jahr geschitzt, dass in deutschen
Stadten, Landkreisen und Gemeinden bis 2030
mebhr als 280 Milliarden Euro fiir den Erhalt und
die Erweiterung des Straf3enverkehrswesens in-
vestiert werden miissten. Ein Drittel der Straflen
in den Kommunen weist demnach grobere Man-
gel auf, beinahe jede zweite Briicke ist in keinem
guten Zustand. Auftraggeber der Studie war unter
anderem der Verkehrsclub ADAC.

Vor allem Transporter, Lastwagen und 40
Tonnen schwere Sattelschlepper belasten die In-
frastruktur. Doch auch die Masse an stetig wuch-
tiger werdenden Pkw wird zum Problem. Im
Schnitt betrigt das Leergewicht eines Neuwagens

In vielen Garagen
ist es ldngst so eng,
dass man beinahe ein
Artist sein muss, um
aus aktuellen Autos
wieder auszusteigen.
Jan Burgard

Chef von Berylls
by AlixPartners
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in Deutschland laut Kraftfahrt-Bundesamt mitt-
lerweile fast 1,7 Tonnen. Das ist ein Zuwachs von
mehr als 15 Prozent seit dem Jahr 2013.

Mit Ausnahme von Opel haben alle deutschen
Automarken binnen eines Jahrzehnts zwischen
neun und 19 Prozent an Gewicht zugelegt. Am
meisten Masse angesetzt haben in dieser Zeit-
spanne Mercedes und BMW.

Das liegt auch am Wunsch nach mehr Kom-
fort fur Fahrer und Passagiere: Mehr Sensoren, As-
sistenzsysteme, Massagesitze und umfangreiche
Soundanlagen sowie grof3e Displays, gerade bei
Premiumfahrzeugen, sollen ins Auto passen. Da-
riber hinaus miissen alle Hersteller immer stren-
gere Crashanforderungen erfiillen und den Schad-
stoffausstofs von Verbrennern durch aufwendige
Abgasnachbehandlungssysteme und Riemen-
Starter-Generatoren senken.

Mit den steigenden Zulassungen von Elektro-
autos und Plug-in-Hybriden wird das Durch-
schnittsgewicht der Neuwagen zudem mittelfristig
weiter zulegen. Hintergrund sind die Energiespei-
cher der Fahrzeuge. Um Reichweitenidngsten vor-
zubeugen, werden gerade bei vollelektrischen
Neuwagen der Premiumkategorie haufig Akkus
mit einem Energieinhalt von teils mehr als 100 Ki-
lowattstunden verbaut. Die konnen schnell 600
Kilogramm oder mehr wiegen.

Um derart grof3e Batterien im Unterboden der
Fahrzeuge unterzubringen, reicht der bestehende
Platz zwischen Vorderachse und Hinterachse
meist nicht aus. Die Radstinde der etablierten
Baureihen mussen verlingert werden. Was folgt,
ist ein Kaskadeneffekt: groRere Rider, wuchtigere
Gesamtproportionen.
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GroBenentwicklung der
Smarts: Statt Kleinst-
wagen setzt die Automarke
mittlerweile auf SUVs.

Tonnen
wiegt die auBerst beliebte
G-Klasse von Mercedes.

Quelle: Mercedes-Benz

Mercedes-Benz AG, dpa

Nur so lassen sich Brancheninsidern zufolge
noch ansprechende Exterieur-Designs umset-
zen. Und Abstriche will hier niemand machen.
Fiir viele Verbraucher sind schone Silhouetten
und optische Details zentrale Kaufkriterien. Da-
bei wiegen die meisten Elektroautos schon heu-
te deutlich mehr als zwei Tonnen. Einige Anbie-
ter loten zudem lingst die Grenzen des Mogli-
chen aus.

Der vollelektrische Monster-Pick-up GMC
Hummer EV wiegt fast 4,5 Tonnen, die Elektro-
version des Geldndewagens G-Klasse von Mer-
cedes kommt auf rund 3,1 Tonnen, der Cyber-
truck von Tesla auf drei Tonnen, und das Riesen-
SUV XM von BMW bringt es als Plug-in-Hybrid
bei mehr als finf Meter Lange immer noch auf
2,7 Tonnen.

Die Renditen, die sich mit solchen Kolossen
erzielen lassen, sind in der Regel weit hoher als
jene mit kleinen und kompakten Fahrzeugen.
Daher wird bei Letzteren das Angebot bei den
meisten Herstellern sukzessive ausgediinnt. Die
Marke Smart, einst Synonym fiir Kleinstwagen,
die auch quer in Parkliicken passen, produziert
heute tiber vier Meter lange SUVs und Crossover.

Bestseller wie der VW Golf sind iiber die
Jahre enorm gewachsen. Die erste Generation
des Modells, die in den 70er-Jahren auf den
Markt kam, wog weniger als 800 Kilogramm
und war 3,7 Meter kurz und 1,6 Meter schmal.
In seiner achten Generation ist der Golfim Ver-
gleich dazu um 58 Zentimeter linger geworden,
um 17 Zentimeter breiter und um mehr als 500
Kilogramm schwerer.

Das Problem bei dem Trend zur Grofie: Die
Infrastruktur wichst nur bedingt mit. So betragt
die Regel-Stellplatzbreite fiir Pkw in Garagen seit
Jahren 2,30 Meter. Der Bundesverband Parken

e.V. fordert seit Langem eine Anhebung auf 2,50
Meter in der Muster-Garagenverordnung (MGar-
VO). Insbesondere bei Bestandsbauten sei es oft
Hhicht problemlos® moglich, auf freiwilliger Basis
die Stellplitze zu verbeitern, da sonst Bau- und
Betriebsgenehmigungen erloschen konnten.

Mebhr als die Hilfte der hundert meistverkauf-
ten Pkw sind laut einer Auswertung der Umwelt-
NGO T&E mittlerweile breiter als die Mindest-
parkplatzgrofde auf den Straflen von europiischen
Grof3stadten wie London, Paris oder Rom. Die
Organisation kritisiert, dass immer mehr grof3e
SUVs und Picks-ups nach amerikanischem Vor-
bild auf Gehwegen parken und Fuf3ginger und
Radfahrer gefihrden wiirden.

»Es ist mittlerweile wirklich unnétig, dass vie-
le Pkw-Baureihen immer breiter und grof3er wer-
den®, moniert auch Jan Burgard, Chef der Unter-
nehmensberatung Berylls by AlixPartners. ,,In
vielen Garagen ist es lingst so eng, dass man bei-
nahe ein Artist sein muss, um aus aktuellen Autos
wieder auszusteigen.

Die Autobauer sollten Burgard zufolge auf
iiberragende Technik und ein rundes Gesamtpa-
ket setzen statt auf XL-Maf3e. Zumindest lang-
fristig konne auch die Batterie keine Ausrede
mehr fir ibergrof3e Fahrzeuge sein. ,,Die Ener-
giespeicher werden bei gleichem Bauraum immer
leistungsstérker und effizienter.*

PR/Carsized [M]
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Pawel Durow griindete 2013 mit seinem Bruder den Messenger-Dienst Telegram.

Soziale Medien

Die Widerspriiche des
Pawel Durow

Der in Frankreich verhaftete Griinder des Messenger-Diensts
Telegram kritisiert Russland — das ihm jetzt helfen will.

Mareike Miiller Riga

n seinen Instagram-Posts ist die
Botschaft von Pawel Durow, klar.
,,Um wirklich frei zu sein, solltest du
bereit sein, alles fiir die Freiheit zu
riskieren®, schreibt der Griinder der
Social-Media-Plattform Telegram.

Diese Freiheit gilt auch fiir Tele-
gram. Dort werden die Inhalte der
Nachrichten nur wenig beaufsichtigt.
Genau das werfen ihm jetzt franzosi-
sche Behorden vor. Am Samstagabend
nahmen Beamte den 39-Jihrigen am
Pariser Flughafen fest. Laut dem Fern-
sehsender TF1 konnte noch am Sonn-
tag ein Ermittlungsverfahren eingelei-
tet werden. Anscheinend laufen seit ei-
niger Zeit bereits Vorermittlungen
gegen Durow. Er soll sich mitschuldig
gemacht haben an Drogenhandel, Be-
trug und Kindesmissbrauch, weil er auf
Telegram zu wenig eingegriffen und
nicht geniigend mit den Behdrden ko-
operiert habe.

Laut Guy Verhofstadt, Abgeord-
neter im Europaparlament und frithe-
rer belgischer Premierminister, steht
Telegram im Zentrum der weltweiten
Cyberkriminalitit. ,Meinungsfreiheit
ist nicht ohne Verantwortung!®,
schrieb er auf der Plattform X.

Diese Freiheit verteidigte Durow
allerdings auch gegen russische Behor-
den, fliichtete 2014 aus dem Land.
Ausgerechnet Russland will ihm nun
beistehen. Das geht aus einer Mittei-
lung des Auflenministeriums in Mos-
kau hervor. Wladislaw Dawakow, Vi-
zesprecher der Staatsduma, sagte, man
solle ,,alle Anstrengungen® unterneh-
men, um Durow in die Vereinigten
Arabischen Emirate oder nach Russ-
land zu bringen, sollte er nicht freige-
lassen werden. ,,Nattrlich nur mit sei-
ner Zustimmung®, figte er hinzu.

,»Er dachte, Russland sei das grofite
Problem®, schreibt Dimitri Medwe-
dew, ehemaliger Prasident und Minis-
terprasident des Landes, auf Telegram.
,Fur alle unsere gemeinsamen Feinde
ist er immer noch ein Russe.

Durow wurde 1984 in Russland ge-
boren, wuchs aber teilweise im italie-
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nischen Turin auf, wo sein Vater als
Professor Philologie unterrichtete. Spi-
ter kehrte die Familie nach Sankt Pe-
tersburg zurtick. Dort griindete Durow
mit seinem Bruder Nikolai 2006
VKontakte (heute vk.com), ein Face-
book dhnelndes soziales Netzwerk.
2013 griindeten sie dann den Messen-
gerdienst Telegram, den Schitzungen
zufolge weltweit rund 900 Millionen
Menschen monatlich nutzen.
Durow geriet immer wieder in
Konflikt mit den russischen Behérden:
Schon 2011 soll er sich geweigert ha-
ben, VK-Daten von Protestierenden
an die russischen Behorden weiterzu-
geben. 2014 forderte der Kreml Durow
auf, die Seite des bekannten Kremlkri-
tikers Alexei Nawalny, der mittlerwei-
le verstorben ist, zu sperren, um Pro-
teste einzudimmen. Durow weigerte
sich. Nach Durchsuchungen seiner Fir-
menzentrale und seiner Wohnung im
selben Jahr trat er als VK-Direktor zu-
riick, verkaufte seine Anteile und ver-
lie3 Russland. Den Sitz von Telegram
verlegte er spiter nach Dubai.

Querdenker nutzen Telegram

Der Dienst ist umstritten, weil die
Chats und Kanile von der Plattform
nur sehr vereinzelt eingeschrankt wer-
den - auch dann, wenn offen zu Straf-
taten aufgerufen wird und Nutzer mit
Drogen handeln oder pornografische
Inhalte in ihren Chats teilen. Auch in
Deutschland ist die App beliebt, die
Querdenker- und Impfgegnerszene
organisierte sich dartiber.

Telegram ist in Russlands immer
noch eine der wichtigsten Plattformen
fiir die ins Exil getriebenen unabhingi-
gen Medien. Denn iiber Telegram-Ka-
nile kénnen Russinnen und Russen
deren Nachrichten lesen. Gleichzeitig
nutzt auch die Regierung die Platt-
form, um Propagandanachrichten zu
verbreiten. Die russischen Behérden
versuchen seit Jahren, Telegram ein-
zuschrinken. In den vergangenen Ta-
gen kam es in Russland vermehrt zu
Problemen, seit Mitte August ist auch
Youtube fiir Russinnen und Russen
deutlich schwieriger zu nutzen.
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Pflegeheim, Rolf Buch: Das Thema
Pflege war von Anfang an ein Fremd-
koérper im Portfolio.

Vonovia will Pflegesparte verkaufen

Der Immobilienkonzern steuert auf einen wichtigen Deal zu. Doch es gibt einen bitteren Beigeschmack.

Carsten Herz, Hannah Krolle,
Julian Trauthig Frankfurt, KéIn

s waren markige Worte, die

Rolf Buch bei der Vorstellung

der Halbjahreszahlen wihlte.

Der Vonovia-Chef sprach da-

von, bald wieder auf Wachstum
umzuschalten. Die Zeit der Bilanz-
konsolidierung sei vorbei. Die Vo-
raussetzung dafiir ist: Der Verkauf
von weiteren Immobilien im Wert
von 1,5 Milliarden Euro bis Ende
2024.

Um dieses Ziel zu erreichen, steu-
ert ein entscheidendes Vorhaben nach
Informationen des Handelsblatts aus
Finanz- und Branchenkreisen nun auf
einen Abschluss zu. Mehrere mit den
Verhandlungen vertraute Personen ge-
hen davon aus, dass eine Verkaufsver-
einbarung noch im Sommer erfolgen
werde. Dabei geht es um Teile der bei
der Tochter Deutsche Wohnen ange-
siedelten Pflegesparte. Allerdings fallt
die Trennung komplizierter aus als ur-
spriinglich gedacht.

Denn es gibt fiir den Konzern ei-
nen bitteren Beigeschmack: Die Sparte
werde nicht im Gesamtpaket verkauft,
sagt ein Insider, sondern in mehreren
Tranchen. Der Versuch, das Geschaft
als einen Block zu verkaufen, sei zuvor
an der Finanzierung gescheitert. Die
Deutsche Wohnen hatte die Verduf3e-
rung in Paketen bereits auf ihrer
Hauptversammlung angesprochen.

Bisher hatte der Dax-40-Konzern
lediglich eine Trennung bis Ende des
Jahres in Aussicht gestellt. Insgesamt
steht die Pflegesparte mit rund 800
Millionen Euro bei Vonovia in den
Biichern. Somit durfte die Verduf3e-
rung der Pakete zusitzlich zu den
grofdten Vonovia-Deals im laufenden
Jahr zédhlen.

Wir werden
dann wieder
mehrin
unsere Be-
stinde und
den Neubau
investieren.

Rolf Buch
Vonovia-Chef

Eine Sprecherin von Vonovia wollte
die Verhandlungen nicht kommentie-
ren und verwies auf das Tochterun-
ternehmen Deutsche Wohnen. Ein
Sprecher der Deutschen Wohnen sag-
te, dass das Unternehmen grundsitz-
lich zu Marktgeriichten keine Stellung
nehme.

Als Favoriten fiir einen Zuschlag
werden in Finanzkreisen Investoren
aus Asien gehandelt. Auch ein Staats-
fonds soll zu den Interessenten zihlen,
heif3t es.

Fir die Bochumer wire der Ver-
kauf der Pflegesparte ein wichtiger Er-
folg. Bereits im Jahr 2022 hatte der
grofdte deutsche Immobilienkonzern
beschlossen, einen Verkauf des Sek-
tors zu priifen — doch die Immobilien-
krise und die Probleme im Pflegesektor
machten eine Trennung schwieriger
als erwartet. Ein Verkauf stand laut Fi-
nanzkreisen schon einmal vor lingerer
Zeit kurz bevor, scheiterte aber auf
den letzten Metern. Auch intern sei
zuletzt der Druck gestiegen, endlich
einen Abschluss zu préisentieren, sagte
ein Insider.

Vonovia war durch die 2021 er-
folgte Ubernahme des Rivalen Deut-
sche Wohnen an den Bereich gekom-
men, doch das Thema Pflege war von
Anfang an ein Fremdkorper im Port-
folio des Bochumer Konzerns. Die
Deutsche Wohnen hatte das Segment
schon vor Jahrzehnten aufgebaut, weil
in der Pflege hohere Renditen als im
normalen Wohnen zu erzielen sind.
Die Berliner sind seit tiber 20 Jahren
in der Pflege aktiv und mit mehr als
70 Pflegeheimen einer der grofiten
Player in Deutschland. Zwei Drittel
der Heime befinden sich im Eigenbe-
trieb. So besitzt die Deutsche Woh-
nen nicht nur Pflegeheime, sondern
betreibt sie auch unter Marken wie

Katharinenhof sowie Pflegen & Woh-
nen Hamburg.

Doch Vonovia wurde mit der Pfle-
gesparte nie richtig warm. Durch den
Erwerb von Deutsche Wohnen habe
man viel im Portfolio, ,,das wir sowieso
verkaufen wollen®, sagte Buch bereits
im vergangenen Jahr. Schon zum Jah-
resende 2023 hatte Vonovia Teile des
Pflegesektors aus den normalen Zah-
len des Geschiftsberichts herausge-
nommen und fiihrt die Sparte bilan-
ziell seitdem als ,,aufgegebenen Ge-
schaftsbereich®. Bis Ende 2024 soll ein
Kiufer gefunden sein, hief3 es damals
schon. Angesichts einer alternden Ge-
sellschaft und einer kontinuierlich stei-
genden Nachfrage nach Gesundheits-
dienstleistungen gelten Pflege- und
Klinikgruppen grundsitzlich als inte-
ressante Investments fiir Finanzinves-
toren, die ein Ubernahmeobjekt zu-
meist um- und ausbauen, um es nach
einigen Jahren weiterzuverkaufen.

Nachfrage nach
Pflegeimmobilien steigt wieder

Die gestiegenen Energiepreise, zahlrei-
che Pleiten im Sektor sowie ein Fach-
kriftemangel beim Personal sorgten je-
doch dafir, dass viele Investoren zu-
letzt einen Bogen um Pflegeimmobilien
machten. Aus der Branche heif3t es,
dass der Markt nach der Anpassung der
Pflegesitze jedoch mittlerweile wieder
intakt sei. Das vergangene Jahr habe al-
lerdings viel Vertrauen bei Investoren
hierzulande zerstort. Das Fondshaus
Dr. Peters Group machte zuletzt wie-
der ein gestiegenes Interesse auslindi-
scher Investoren am Pflegemarkt aus.

Die Veriuflerung soll den Bochu-
mern finanziell weiteren Spielraum
verschaffen. So will sich Vonovia-Chef
Buch angesichts der vergleichsweise
hohen Schulden des Konzerns dieses

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

Jahr auch noch von weiteren Woh-
nungsbestinden trennen, um die finan-
zielle Belastung zu driicken. Erst im
Frithjahr hatte Vonovia in Berlin rund
4500 Wohnungen und ein Grundstiick
fir rund 700 Millionen Euro an zwei
kommunale Wohnungsgesellschaften
verkauft sowie zu Beginn der zweiten
Jahreshilfte ein Paket mit 1970 Woh-
nungen im Grof$raum Frankfurt und
im Rhein-Main-Gebiet. Auch ein Klei-
ner Teil der Pflegeheime wurde bereits
im ersten Halbjahr verkauft.

Insgesamt sollen es in diesem Jahr
Verkiufe fiir rund drei Milliarden Euro
werden. Im abgelaufenen Jahr 2023
hatten die Bochumer durch Woh-
nungsverkiufe und den Verkauf von
Minderheitsanteilen bereits Erlose von
rund vier Milliarden Euro erzielt - und
lagen damit Gber Plan.

Das Pflegeheimgeschift stand vor
zwei Jahren noch mit 1,2 Milliarden
Euro in den Biichern. Wegen gestiege-
ner Kapitalkosten seien Geschafts-
oder Firmenwerte sowie die Marken-
rechte des Pflegebereichs abgewertet
worden, begriindete Vonovia den
Schritt. Mit einem Bestand von rund
545.000 Wohnungen ist der Bochu-
mer Konzern der grofite Vermieter
Deutschlands. Vonovia hatte im ver-
gangenen Jahr wegen der Immobilien-
krise sein Immobilienportfolio mehr-
fach abwerten miissen und damit Mil-
liardenverluste erlitten.

Sollte der Verkauf der Pflegesparte
und der restlichen Immobilien tatsich-
lich gelingen, hat Buch bereits eine kla-
re Vorstellung fiir die Zukunft. Man
wolle zunichst nicht weiter schrump-
fen, sondern tendenziell wieder auf der
Kiuferseite aktiv werden, so der Vor-
standschef. , Auflerdem werden wir
dann wieder mehr in unsere Bestinde
und den Neubau investieren.

Getty Images, Jann Hoéfer fir Handelsblatt



Handelsblatt

MONTAG, 26. AUGUST 2024, NR. 164

Unternehmen \ 23

Kil-Boom

Speicherchiphersteller Kioxia drangt an die Borse

Die frithere Chipsparte von Toshiba profitiert vom Hype um Kiinstliche Intelligenz und gehort heute zu den grofdten Herstellern.

Martin Koélling Tokio

er japanische Chiphersteller Kio-

xia hat am Freitag einen Antrag

auf Borsennotierung an der To-

kioter Borse gestellt. Laut der ja-
panischen Wirtschaftszeitung ,,Nik-
kei“ planen die Investoren, darunter
der Investmentfonds Bain Capital, ei-
nen Bérsengang des Unternehmens im
Oktober.

Die Investoren erwarten dem Be-
richt zufolge eine Marktkapitalisie-
rung von mehr als zehn Milliarden
Dollar. Dies wire mit Abstand der
grofite IPO (Initial Public Offering)
des Jahres in Japan. Denn Kioxia ist
neben den siiddkoreanischen Konzer-
nen Samsung Electronics und SK Hy-
nix einer der drei grof3en Hersteller
von Speicherchips, die gerade durch
den Boom mit Kiinstlicher Intelligenz
(KT) profitieren.

Besonders grof? ist dabei die Nach-
frage nach neuen, extrem schnellen so-
genannten Dram-Speichern, die eine
Art Kurzzeitgedichtnis fir KI darstel-
len. Kioxia bietet zwar nur sogenannte
Nand-Speicher an, die Informationen
beispielsweise in Smartphones dauer-
haft ablegen. Aber durch KI steigt de-
ren Absatz. Zum einen bendtigen

Handys mit KI-Funktionen leistungs-
fahigere Speicher. Zum anderen er-
hoht der KI-Trend die Nachfrage nach
sogenannten Solid-State-Drives (SSD)
fiir Unternehmensserver. Diesen As-
pekt hilt der taiwanische Marktfor-
scher Trendforce fiir noch wichtiger.
Die rasante Entwicklung des Speicher-
markts hat Kioxia dieses Jahr bereits
geholfen, sich aus tiefroten Zahlen he-
rauszuarbeiten. Im Ende Mirz abge-
laufenen Bilanzjahr verbuchte der
Halbleiterhersteller noch 244 Milliar-
den Yen (1,5 Milliarden Euro) Verlust.
Seit Anfang des Jahres weisen die
Quartalsbilanzen allerdings stark
wachsende Gewinne aus.

Toshiba musste Chipsparte
abspalten

Nach gescheiterten Fusionsverhand-
lungen mit dem Festplattenhersteller
Western Digital sehen die Investoren
durch diese Wende nun offenbar einen
guten Zeitpunkt, ihr bereits sechs Jah-
re altes Engagement an die Borse zu
bringen. Bis vor einigen Jahren war
Kioxia die Chipsparte des Technik-
konzerns Toshiba. Doch nach einem
Bilanzskandal musste das Traditions-
unternehmen seine lukrative Ge-
schiftseinheit 2018 abspalten und An-

Speicherchip von Kioxia: GroBe Nachfrage durch Kl-Hype.

-
-
L]

Getty Images

teile verkaufen, um iiberleben zu kon-
nen. Ein Konsortium unter Fithrung
von Bain Capital, zu dem auch der
siidkoreanische Chiphersteller SK Hy-
nix gehort, kaufte Teile des Geschifts.

Die Firmengruppe hilt derzeit 56
Prozent der Unternehmensanteile,
Toshiba - das seit Ende 2023 selbst
nicht mehr an der Borse gelistet ist —
weitere 41 Prozent. Den bisherigen Be-
richten zufolge wollen die beteiligten
Investoren ihre Anteile schrittweise
auf den Markt bringen.

Details stehen noch nicht fest,
dennoch st6f3t der Borsengang am
Markt auf Interesse. Andrew Jackson,
Leiter der japanischen Aktienstrategie
bei Ortus Advisors, sagte der Nach-
richtenagentur Bloomberg {iber den
geplanten Borsengang: ,,Das Timing
ist sehr gut.“ Er rit demnach seinen
Kunden, so viele Aktien wie méglich
zu erwerben.

Kioxia ist nicht das einzige Unter-
nehmen, das den KI-Boom fiir den
Schritt an die Borse nutzen will. In
Stidkorea vereinbarten zwei Halblei-
ter-Start-ups Anfang der Woche eine
Fusion: Rebellions und Sapeon Korea
vom Telekom-Konzern SK Telecom.
Dadurch koénnten sie leichter neues
Geld von Investoren bekommen.
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Nie wieder
Funkloch

US-Mobilfunker bauen einen Markt fur
Satelliten-Internet auf: Noch in diesem Jahr geht in den
USA das erste Weltraumnetz fiir Smartphones in Betrieb.
Vorn dabei sind Elon Musk und eine Tochter der
Deutschen Telekom. Ein Milliardenmarkt lockt.

Philipp Alvares de Souza Soares
San Francisco

lon Musk stammelte vor Auf-

regung, als er vor zwei Jahren

auf eine Bithne im texanischen

Boca Chica Village trat. Es ge-

he um einen , massiven Game-

changer®, der nicht nur unge-
ahnte Bequemlichkeit bieten, sondern
auch ,Leben retten“ werde, sagte der
Milliardar, der auch Chef der Welt-
raumfirma SpaceX ist.

Konkret ging es um eine neue Art
von Satelliten, von denen er Hunder-
te in die Erdumlaufbahn schieRen
wolle. Egal ob in den Bergen, auf dem
Meer oder in der Wiiste: Nutzer han-
delsiiblicher Smartphones wiirden
dank SpaceX bald in den ganzen USA
telefonieren, Nachrichten schreiben
und im Internet surfen konnen, ver-
sprach Musk. Die einzige Vorausset-
zung: ein unverstellter Blick in den
Himmel.

Das Projekt trieb Musk gemein-
sam mit Mike Sievert voran. Der ist
Chef der Telekom-Tochter T-Mobile
US, dem grof3ten Mobilfunkanbieter
des Landes. Sievert fasste das damals
so zusammen: Man hinge ,,Mobil-
funktiirme in den Himmel*.

Umsatzpotenzial von
smehreren Milliarden Dollar*

Das Ziel: Die meisten Funklocher, die
in den USA zusammengenommen
der Fliche von Frankreich und der
Tirkei entsprechen, sollen ver-
schwinden. Zumindest eine Basisver-
sorgung stiinde im ganzen Land zur
Verfiigung. Ein neues Handy oder gar
eine gesonderte Antenne sind dafiir
in der Regel nicht notig. Die neue
Technologie setzt auf konventionel-
les Funkspektrum, das auch auf der
Erde verwendet wird. ,Direct-to-
Cell*, heif3t das im Fachjargon.
Einfach umzusetzen ist das nicht.
Die Satelliten hingen zwar auf einer
niedrigen Umlaufbahn, was eine Ver-
bindung mit geringer Verzogerung
ermoglicht. Allerdings bewegen sie
sich mit einer Geschwindigkeit von
mehr als 27.000 Kilometern in der
Stunde, was die Telekomunterneh-
men vor Herausforderungen stellt. So
muss etwa der sogenannte Doppler-
effekt herausgefiltert werden, der
sonst Verzerrungen zur Folge hitte.
Es lockt die seltene Chance auf ei-
nen neuen Massenmarkt. Wihrend
Satellitentelefone bislang ein Schat-
tendasein als Notfalldienst oder teu-
res Spielzeug fristeten, ermdglicht die
neue Technik einen preiswerten Ein-

Unsere
Kunden wer-
den entzuckt

sein.

JR Wilson

Vice President
AT&T

satz im Alltag. Die Satelliten werden
konventionelle Netze nicht ersetzen,
aber erheblich aufwerten.

Jetzt verdichten sich die Anzei-
chen, das bereits im Herbst das erste
Angebot von T-Mobile in den USA
auf den Markt kommt. Mit dabei sind
auch die Tech-Riesen Apple und
Google, die mithilfe der neuen Tech-
nik ihre Smartphones aufwerten wol-
len. Analysten sprechen bereits von
einem neuen ,Weltraumrennen®, in
dem es gelte, sich schnell einen guten
Platz zu sichern.

,,Plotzlich braucht jeder Telekom-
vorstand eine Satellitenstrategie®,
sagt der Satellitenexperte Chris Quil-
ty. Lluc Palerm-Serra, Forschungsdi-
rektor beim Beratungshaus Analysis
Mason, prophezeit den Unternehmen
ein zusitzliches Umsatzpotenzial von
,mehreren Milliarden Dollar®.

Quilty weist dabei auf ein weite-
res Kalkiil der groffen Mobilfunkan-
bieter hin. In vielen Lindern miissen
sie strenge Netzabdeckungsauflagen
der Behorden erfiillen. Doch der Aus-
bau mit klassischen Masten und An-
tennen wird immer teurer und ist ei-
ner der wesentlichen Kostentreiber
der Branche. Gerade in der Provinz
rentierten sich viele Standorte erst
nach Jahrzehnten. Mithilfe der neuen
Satellitentechnik konne dieser Druck
erheblich reduziert werden, sagt
Quilty. ,,Und die Investitionen miis-
sen die Netzbetreiber zum grofdten
Teil nicht mal selbst stemmen.*

Einstweilen liegen Musk und Sie-
vert vorn. Laut einem Dokument, das
SpaceX bei der Aufsichtsbehdrde
FCC eingereicht hat, steht die Ein-
weihung des neuen Satellitennetzes
kurz bevor. In dem Schreiben vom
30. Mai ist von einem kommerziellen
Start ,,im Herbst“ die Rede.

Die Infrastruktur, die T-Mobile
gemeinsam mit Musks Satellitenin-
ternetdienst Starlink betreibt, ist
wohl weitgehend fertig. Das Team
habe ,,grof3e Fortschritte* gemacht,
teilt eine T-Mobile-Sprecherin mit.
Uber 100 neue Satelliten seien bereits
in Betrieb, 100 weitere sollen folgen.
Kunden vieler Tarife sollen zum Start
kostenlos auf sie zugreifen konnen.

Insight Innovation

Zunichst soll es eine Art SMS-Ange-
bot geben, das im kommenden Jahr
durch Telefonate und Daten erginzt
werde, kiindigten SpaceX und Star-
link bereits Anfang des Jahres an.
T-Mobiles Konkurrenten AT&T und
Verizon werden ihre Kunden indes
noch bis 2025 hinhalten miissen. Thr
Partner, AST Space Mobile aus Te-
xas, plant, seine ersten ,,Bluebird“-Sa-
telliten in den kommenden Monaten
in den Himmel zu schief3en.

Angeblich 5G-Geschwindigkeit
erreichbar

Dafiir sollen sie hohere Geschwindig-
keiten bieten. AST wirbt gar mit 5G
- ein mehr als selbstbewusstes State-
ment. Der derzeit modernste Mobil-
funkstandard macht auf der Erde Ge-
schwindigkeiten moglich, die sogar
manche DSL- oder Kabelanschlisse
zu Hause nicht erreichen.

Selbst unter Idealbedingungen
sind mit der aktuellen Satellitentech-
nologie jedoch lediglich niedrige
LTE-Geschwindigkeiten — also 4G -
moglich. AT&T spricht von einem
Potenzial von um die zehn Megabit
pro Sekunde. Fiir Videos in geringer
Qualitit wiirde das reichen.

Satellitenexperten wie Tim Farrar
von der Beratungsgesellschaft TMF
Associates rechnen in der Praxis je-
doch mit weit langsameren Verbin-
dungen. Da die Nutzerzahl je Satellit
schnell zunehmen werde, sei mit ma-

Innovation ist Wirtschaft der Zukunft. Daher lohnt sich ein genauer
Blick auf neue Produkte, Technologien und Verfahren. In der Serie
sInsight Innovation” will das Handelsblatt im Detail analysieren, wie
Innovationen in Unternehmen funktionieren, welche Technologie-
trends auf uns zukommen und wie diese Branchen,
Geschéaftsmodelle und ganze Volkswirtschaften verandern.
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ximal 50 Kilobit pro Sekunde nur ein
Bruchteil der beworbenen Ubertra-
gungsraten realistisch. ,Das Telefon
wird 5G anzeigen®, sagt Farrar, aber
das sei mehr ,,Hype als Realitat*.
AT&T glaubt dennoch an seinen
Satellitendienst. ,,Unsere Kunden
werden entziickt sein, sagt JR Wil-
son, der dort als Vice President die
Netzstrategie entwickelt. Fiir ihn ist
das Satellitenangebot ein Unterschei-
dungsmerkmal, ohne das kiinftig ein
Premiumanbieter kaum am Markt
wird bestehen konnen - gerade in
den USA, die unter riesigen ,,dead zo-
nes®, also Funklochern, in National-
parks oder anderen beliebten Ferien-
gebieten leiden. ,,In der Regel lohnt es
sich nicht, dort einen Mobilfunkturm
aufzustellen®, sagt Wilson. Dieses
Problem kénne man mit den AST-
Satelliten nun relativ giinstig 16sen.
Seinen Kunden verspricht er da-
bei einen ,,nahtlosen® Service. Verlie-
re das Telefon etwa auf einer Auto-
fahrt den Kontakt zum reguliren
Netz, wirde ein laufender Anruf un-
terbrechungsfrei auf den Satellit
ibertragen. ,,Es wird keine Liicken
mehr geben®, behauptet Wilson.

Deutsche Konzerne halten
sich noch zuriick

Unklar bleibt, welches Geschaftsmo-
dell AT&T dabei verfolgen wird.
Wihrend AST vor Analysten davon
sprach, Mobilfunkkunden Tagespasse
verkaufen zu wollen, rechnen Bran-
chenkreise bei AT&T mit einer mo-
natlichen Zusatzgebiihr in Hohe von
bis zu zehn Dollar.

Wilson duflert sich dazu nicht. Er
macht lediglich klar, dass es den Sa-
tellitenzugang nicht umsonst geben
wird. T-Mobile soll Tim Farrar zufol-
ge mit Starlink eine Art Provisions-
modell vereinbart haben. Demnach
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wiirde die Telekom-Tochter fiir jedes
Gigabyte bezahlen, das Musks Satel-
liten fiir ihre Kunden tibertragen.
T-Mobile wollte sich auf Anfrage
nicht dazu dufiern.

AT&T hat zusitzlich zu der be-
stehenden Partnerschaft im Januar
155 Millionen Dollar in AST inves-
tiert und stellt seitdem auch ein Mit-
glied des Aufsichtsrats. Der britische
Anbieter Vodafone, der seine Toch-
tergesellschaften in Afrika mit Satel-
litendiensten stirken will, besitzt
ebenfalls Anteile.

Die grof3en deutschen Telekom-
munikationskonzerne halten sich
noch zuriick. Im ebenso kleinteiligen
wie dicht besiedelten Europa ist die
Technologie nicht ohne Weiteres im
grof3en Stil nutzbar.

Vor der US-Aufsichtsbehorde
FCC ringen die Konzerne derweil be-
reits um die Vorherrschaft. Kiirzlich
beantragten AT&T und Verizon dort

Neuer Markt im Weltall

US-Satelliten fir Mobilfunk
Marktvolumen
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zum Beispiel, die Anspriiche von
SpaceX in Sachen Signalstirke zu be-
grenzen. Offenbar fiirchtet man, ei-
nen moglichen Vorsprung nicht mehr
einholen zu kénnen.

Apple sichert mit Satelliten
seinen Premiumanspruch

In den USA setzen dabei nicht nur
klassische Telekommunikationsun-
ternehmen auf die neue Technologie.
Auch Tech-Konzerne wie Apple oder
Google dringen ins All. In der Folge
entsteht eine bislang nie da gewesene
Doppelstruktur. Wihrend T-Mobile
und Co. Satellitennetze fiir normale
Mobilfunkkunden bauen, setzt das
Silicon Valley auf exklusive Zusatz-
dienste fiir die Nutzer von Premium-
Smartphones wie dem iPhone.

Insgesamt investierte der Apple-
Vorstand um Chef Tim Cook bereits
mehr als 450 Millionen Dollar in ei-
nen Satellitendienst, mit denen iPho-
ne-Nutzer schon heute Notrufe ab-
setzen und bald auch einfache Text-
nachrichten versenden konnen. Der
Grof3teil der Mittel floss an den Satel-
litenbetreiber Globalstar, bei dem
sich Cook rund 85 Prozent der Kapa-
zititen sicherte.

Da das Unternehmen Pléne fiir ei-
nen massiven Ausbau seines Netzes
hegt, lige es nahe, wenn Apple sich
daran beteiligen und kiinftig auch
Anrufe und Datendienste anbieten
wirde. Auf Anfrage duflert sich der
Konzern bislang nicht dazu.

Google, das in den USA bereits
konventionelle Mobilfunkvertrige
anbietet, stellte Mitte August einen
dhnlichen Satelliten-Notfallservice
wie Apple vor. Kiufer der neuesten
Pixel-Smartphones werden ihn ex-
klusiv nutzen kénnen — zunichst oh-
ne dafiir bezahlen zu mussen.
Parallel beteiligte sich auch Google

T-Mobile-CEO Mike Sievert (li.), SpaceX-
Griinder Elon Musk: Wettrennen um
Milliardenmarkt Satelliten-Telefonie.

Reuters, Getty Images, dpa, AP [M]

am Satellitenentwickler AST. Offi-
ziell hiefd es, dass es dabei um die
Weiterentwicklung der Satelliten-
funktionen des Betriebssystems An-
droid gehe, das die Mehrheit der
Smartphones weltweit antreibt.

Millionen Dollar
hat AT&T in AST Space Mobile in-
vestiert. AST wird in den kommen-
den Monaten besonders schnelle
Satelliten in den Himmel schieBen.

Quelle: Unternehmen

Amazon investiert derweil einen
zweistelligen Milliardenbetrag in ein
unabhingiges, eigenes Satellitennetz
namens Kuiper. Bislang plant der
Konzern, mit dessen Hilfe schnelle
Internetanschliisse fiir zu Hause zu
verkaufen. Die Angebote dhneln da-
bei denen von Musks Starlink.

Kuiper soll als Briickentechnolo-
gie zwar auch den Ausbau klassischer
Mobilfunknetze vereinfachen. Eine
direkte Verbindungsaufnahme zu
normalen Smartphones ist mit den
von Amazon gewihlten Frequenz-
bindern aber nicht moglich.

Das Potenzial der neuen Satelli-
tentechnik werde einstweilen noch
immer unterschitzt, sagte Elon Musk
2022 in Texas. ,,Ich hoffe, dass die
Offentlichkeit die Tragweite erken-
nen wird.“ Gut moéglich, dass sein
Wunsch bald in Erfiillung geht.

Anzeige
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Es braucht 124 Berufe,

um das Wetter vorherzusagen,
aber nur einen Ort, um sich fur
alle zu bewerben.

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



26 \ Unternehmen

Handelsblatt

MONTAG, 26. AUGUST 2024, NR. 164

Handelsblatt

DEUTSCHLANDS WIRTSCHAFTS-
UND FINANZZEITUNG

Verleger: Dieter von Holtzbrinck

Redaktion

Chefredakteur: Sebastian Matthes

Stv. d. Chefredakteurs: Peter Brors, Kirsten Ludowig
Mitglied der Chefredaktion: Charlotte Haunhorst
(Head of Digital)

Nachrichtenchef: Kevin Knitterscheidt
Textchef: Christian Rickens (Morning Briefing)
Kommentarchef: Thomas Sigmund
Wochenende & Report: Sven Prange
Chefautor: Dr. Jens Minchrath
Chefékonom: Prof. Dr. Bert Rirup

Ressortleiter: Moritz Koch (Politik),

Jurgen Flauger, Ina Karabasz (Unternehmen),

Michael Maisch (Finanzen), Nicole Bastian (Ausland),
Sonke Iwersen, Martin Murphy (Investigative Recherche),
Tobias Bohnke (Performance Desk)

Chefs vom Dienst: Stefan Kaufmann (Leitung),
Tobias Doring, Andreas Dornfelder, Tom Korkemeier,
Stefan Menzel, Marc Renner

Claus Baumann, Claudia Panster (Redigatur),
Daniel Klager (Ltg. News),

Susanne Wesch (Ltg. Print), Anja Holtschneider

Art Direction: Michel Becker, Ralf Peter PaBmann

International Correspondents:
Torsten Riecke

Verantwortlich im Sinne des Presserechts sind die

jeweiligen Leiter fiir ihren Bereich. Im Ubrigen die
Chefredaktion.

Handelsblatt Research Institute
Tel.: 0211 - 887-0, Telefax: 0211 - 887-97-0,
E-Mail: info@handelsblatt-research.com

Dr. Jan Kleibrink (Managing Director)

Verlag
Handelsblatt GmbH
(Verleger im Sinne des Presserechts).

Geschaftsfithrung: Andrea Wasmuth (Vorsitz),
Sebastian Christensen

tlich fir b
und Anzeigen: Christian Wiele

Erfullungsort und Gerichtsstand: Dusseldorf.

Anschrift von Redaktion, Verlag und Anzeigenleitung:
Toulouser Allee 27, D-40211 Diisseldorf, Tel. 0211 - 887-0

Der Verlag haftet nicht fur unverlangt eingesandte
Manuskripte, Unterlagen und Fotos.

Axel Springer SE, Offsetdruckerei Kettwig,

Im Teelbruch 100, 45219 Essen; Pressedruck Potsdam GmbH,
Friedrich-Engels-Str. 24, 14473 Potsdam;

Stddeutscher Verlag Zeitungsdruck GmbH,

Zamdorfer St. 40, 81677 Munchen

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

Kundenservice:

Postfach 103345, 40024 Dusseldorf, Telefon: 0211 887 3602,
Aus dem Ausland: 0049 211 887 3602

E-Mail: kundenservice@handelsblatt.com

Ihre Daten werden zum Zweck der Zeitungszustellung
(ibermittelt an Zustellpartner und an die Medienservice GmbH
& Co. KG, HellerhofstraBe 2-4, 60327 Frankfurt am Main.

Anzeigen:

Anzeigenverkauf Handelsblatt

Tel.: 0211 - 887-0, Fax: 0211 - 887-33 59
E-Mail: info@igm.de; Internet: www.igm.de
Anzeigenverkauf Handelsblatt.com

Tel.: 0211 - 887-26 26, Fax: 0211 - 887-97 26 56
E-Mail: info@iqdigital.de; Internet: www.igdigital.de
Anzeigenverkauf Handelsblatt Personalanzeigen
Tel.: 040 - 3280-5800

E-Mail: angelika.brandenstein-wendt@zeit.de
\ntemet https //ta\ent zelt de/

TeI 0211 - 887-26 60, Fax: 0211 - 887-97 26 60
E-Mail: dispo.hb@igm.de

Redaktion:

Telefax: 0211 - 887-97 12 40

E-Mail: handelsblatt@vhb.de

Politik

Tel.: 030 - 61 68 61 92, Fax: 0211 - 887-97 80 27
E-Mail: hb.berlin@vhb.de

Unternehmen

Tel.: 0211 - 8 87 13 65, Fax: 0211 - 887-97 12 40
E-Mail: hb.um@vhb.de

Finanzen

Tel.: 069 - 2424 4002, Fax: 0211 - 887-97 41 90
E-Mail: hb.fz@vhb.de

Handelsblatt Veranstaltungen

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

Das Handelsblatt wird ganz oder in Teilen im Print und digital
vertrieben. Alle Rechte vorbehalten

Kein Teil dieser Zeitung darf ohne schriftliche Genehmigung
des Verlages vervielféltigt oder verbreitet werden. Unter dieses
Verbot fallt insbesondere auch die Vervielfaltigung per Kopie,
die Aufnahme in elektronische Datenbanken und die
Vervielfaltigung auf CD-ROM.

Nutzungsrechte:

Telefon: 0211 - 2054-4640 (Dieser Service steht lhnen
Mo-Fr zu den (blichen Biirozeiten zur Verfuigung) E-Mail:
nutzungsrechte@handelsblattgroup.com
Sonderdrucke:

Tel.: 0211 - 887-1748, Fax: 0211 - 887-97-1748

E-Mail: sonderdrucke@vhb.de

Bezugspreise Inland und EU:

Monatlich € 69,90 (Inland inkl. € 4,57 MwSt./EU zzgl. der
jeweiligen MwSt.). Jahresvorzugspreis: € 839,- (Inland inkl. €
54,89 MwSt./EU zzgl. der jeweiligen MwSt.).

Vorzugspreis fiir Studenten (gegen Vorlage einer gtltigen
Bescheinigung): Monatlich € 34,95 (Inland inkl. € 2,29 MwSt. /
EU zzgl. der jeweiligen MwSt.). Jahresvorzugspreis € 419,-
(Inland inkl. € 27,41 MwSt. / EU zzgl. der jeweiligen MwSt.).
Lieferung jeweils frei Haus.

Bezugspreise Ubriges Ausland: auf Anfrage.

Abonnementskiindigungen sind nur schriftlich mit einer Frist von 21
Tagen zum Ende des berechneten Bezugszeitraumes moglich,
solange keine andere Regelung vorgesehen ist. Im Falle héherer
Gewalt (Streik oder Aussperrungen) besteht kein Belieferungs- oder
Entschadigungsanspruch. Erfillungsort und Gerichtsstand:
Dusseldorf. Der Verlag haftet nicht fir unverlangt eingesandte
Manuskripte, Unterlagen und Fotos. Fiir die Ubernahme von Artikeln
in interne elektronische Pressespiegel erhalten Sie die erforderli-
chen Rechte tiber die PMG Presse-Monitor GmbH. Telefon:
030/284930 oder www.presse-monitor.de.

Die ISSN-Nummer fir das Handelsblatt lautet: 0017-7296

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

Philipp Alvares de Souza Soares
San Francisco

onald Trump bleibt ganz ruhig,
als er am Mittwochabend (Orts-
zeit) auf eine mogliche Straftat
angesprochen wird. , Ich weif3
gar nichts dariiber®, behauptet
der Ex-Prisident.
Fox-News-Reporter Grady Trim-
ble hatte da gerade die gefilschten,
mithilfe von Kinstlicher Intelligenz
(KI) generierten Wahlkampfbilder er-
wihnt, die Trump auf Social-Media-
Plattformen wie X oder Truth Social
verdffentlicht hat. Sie zeigten die Sin-
gerin Taylor Swift oder ihre Fans, wie
sie zur Wahl von Trump aufriefen. In
der Realitit ist das Gegenteil der Fall.
Inzwischen hat sein Team die Bilder
geldscht. , Furchten Sie, dass Taylor
Swift Sie verklagen wird?, fragt Trim-
ble. Trump weicht aus. ,,Ich weif$ nur,
dassjemand anders sie generiert hat®,
antwortet er. Thm wiirde das auch pas-
sieren. Fremde wiirden perfekt er-
scheinende Bilder generieren, auf de-
nen er sich fir Produkte oder andere
Dinge ausspreche. ,,Es ist etwas gefihr-
lich da drauf3en.

Reuters, X

Gefalschte Bilder und Videos

Trump und Musk
fiuhren US-Wahlkamp

in die ,, KI-Holle*

Im Kampfum die US-Prisidentschaft spielen Manipulationen mit

Kiunstlicher Intelligenz eine immer grof3ere Rolle. Offenbar
verfolgen ihre Urheber dabei gleich mehrere Ziele.

Dazu haben Trump und seine Un-
terstiitzer erheblich selbst beigetragen.
Der Ex-Prisident, der vor acht Jahren
bereits das soziale Netzwerk Twitter
virtuos mit Falschinformationen flute-
te, weifd nun auch die neuen KI-Gene-
ratoren geschickt fir sich zu nutzen.

US-Medien schreiben von einer
neuen , KI-Holle“, in der sich der
Wahlkampf bewege. Das immens ge-
stiegene Potenzial von Bild-, Video-
und Stimmgeneratoren — und deren
fehlende Regulierung — machten es
immer schwieriger, zwischen Wahr-
heit und Manipulation zu unterschei-
den. Experten, wie der ehemalige KI-
Professor Oren Etzioni, warnten be-
reits im Friihjahr vor einem drohenden
,,Tsunami der Desinformation®. Nun
scheint die Welle bereits gefahrlich na-
he.

Da helfen auch neue Werkzeuge
wie True Media wenig, die politische
Fake-Bilder erkennen sollen. Etzioni
hatte das gemeinniitzige Projekt An-
fang des Jahres vorgestellt. Die Bilder
von Sangerin Swift waren fiir geiibte
Augen auch ohne Hilfsmittel als Fl-
schung zu erkennen. Dennoch sorgen
sie fur Aufsehen und beeinflussen wo-
moglich die Wihler.

Trump hat nicht nur die Swift-Fa-
kes veroffentlicht. Erst am Sonntag
hatte er ein KI-generiertes Bild von
seiner Gegenkandidatin Kamala Harris
gepostet, das sie auf einem Podium vor
einer roten Flagge mit Hammer und
Sichel zeigt. Angeblich soll die Szene
vom Parteitag der Demokraten stam-
men. Zuvor waren Dutzende Bilder

von Trump Arm in Arm mit licheln-
den schwarzen Fans aufgetaucht. Auch
sie waren KI-generiert. Ob Wihler sie
nun fiir echt hielten oder nicht: Die
Aufmerksamkeit, die den Provokatio-
nen zuteilwurde, war Trump sicher.

Musk verbreitet Fake Videos

Mit diesem Mechanismus kennt sich
auch einer von Trumps wichtigsten
Unterstiitzern gut aus, der Multimilli-
ardir Elon Musk. Ende Juli sorgte ein
Fake-Video von Harris fur Aufsehen,
das Musk auf seiner Plattform X verof-
fentlicht hatte. Darin sagte ihre KI-ge-
klonte Stimme, sie sei nur deshalb auf-
gestellt worden, weil sie eine Frau und
eine Person of Color sei. Sie habe aber
Hhicht die geringste Ahnung davon,
wie man das Land regiert“. Harris’
Team warf Musk und Trump darauf-
hin eine ,,manipulierte Liige“ vor.
Musk versuchte, den Clip spater als
»Satire“ wieder einzufangen. Echte Bil-
der von Harris-Kundgebungen, die
grof3e Menschenansammlungen zeig-
ten, wurden wiederum von Musk und
Trump als Filschung deklariert.

Die zunehmende Anzahl von Fa-
kes und das Verwischen der Realitit
wiirde ,, Chaos stiften und das Potenzi-
al fiir Gewalt erhdhen®, sagt Gregory
Miller, Co-Griinder des Oset-Instituts
in Palo Alto, das sich mit der technolo-
gischen Dimension von Wahlen be-
schiftigt. Die Mehrheit der Wihler ha-
be keine Zeit, sich wihrend des Wahl-
kampfs umfangreich zu informieren.
Das mache sie fuir die Manipulationen
besonders anfillig, so der Forscher.

Chaos stiften
und das
Potenzial fur
Gewalt
erhohen.
Gregory Miller

Co-Grinder des
Oset-Instituts

A

Ideologisch gefestigte Anhédnger
konnten durch Fakes zudem weiter
aufgewiegelt werden - selbst wenn die
Bilder teils klar als KI-generiert zu er-
kennen sind. Zum Teil gehe es den Ur-
hebern der Fakes auch darum, ,,Miss-
trauen zu sden®, sagt Miller. Wihler
wiissten nicht mehr, ,,wem sie noch
vertrauen konnen®. Denn politisch
hilft es oft schon, wenn bestimmte
Wihler am Wahltag zu Hause bleiben,
anstatt ihre Stimme abzugeben. In der
Vergangenheit hat das vor allem linke
Parteien immer wieder geschwicht.

Mitunter funktionieren die KI-ge-
nerierten Demobilisierungsversuche
auch direkter. So sorgte bereits Anfang
des Jahres eine automatisierte Anruf-
Kampagne im Bundesstaat New
Hampshire fiir Aufsehen, die sich der
geklonten Stimme von Prisident Joe
Biden bediente.

Tausende Wihler horten dabei die
Fehlinformation, dass eine Stimmab-
gabe bei der Vorwahl eine Teilnahme
an der eigentlichen Prisidentschafts-
wahl unmdoglich mache. Das verant-
wortliche Unternehmen Lingo Tele-
com einigte sich am Donnerstag mit
der zustindigen Federal Communica-
tions Commission auf eine Strafe in
Hohe von einer Million Dollar. Diese
relativ niedrige Summe spiegelt die un-
klare Rechtslage wider. Biirgerrechts-
organisationen wie Public Citizen war-
nen deshalb vor einer , existenziellen
Bedrohung fiir unsere Demokratie®.

Denn Beispiele aus der Vergangen-
heit zeigen: Emporung und der Ruf
nach Konsequenzen ebben rasch wie-
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Donald Trump,
Kl-generiertes Bild
von Kamala Harris,

angebliche Republi-
kaner-Unterstiitzerin
Taylor Swift: Trump
nutzt Kl, um Fake

News iliber die

Demokraten zu

verbreiten.

Donald J. Trump &
aldTrump

der ab, wihrend der PR-Effekt der Pro-
vokation hingen bleibt. Musk weif das
fur sich zu nutzen. Konzerne wie Goo-
gle haben ihren KI-Assistenten und
Bildgeneratoren bereits Schranken ge-
setzt, um Missbrauch zu verhindern.
Freiwillig, denn anders als Musk haben
sie bei ihren Zielgruppen noch einen
Ruf zu verlieren. Der Tesla-Cheflief3
sein KI-Modell Grok jlingst weitge-
hend von den Ketten. Angeblich im
Namen der freien Meinungsiuf3erung.
So kursieren seit Mitte August mit
Grok generierte Schockbilder auf
Musks Plattform X oder dem Berufs-
netzwerk LinkedIn. Die Bilder zeigen
etwa einen mit Pistolen schiefSenden
Trump tiber einem koksenden George
Bush, Trump neben einer schwange-
ren Harris oder Mickymaus, die mit ei-
nem Maschinengewehr vor toten Kin-
dern posiert. Auch Trumps jiingste
Wahlkampfbilder sollen mit Grok ge-
neriert worden sein.

Fir KI-Forscher wie Etzioni ist
das erst der Anfang. Angesichts der
rasanten Fortschritte, die KI-Tech-
nologie zuletzt machte, werde es im-
mer schwerer werden, zu unterschei-
den, ,,was echt und was Fake ist“, sagt
er. Den Tech-Konzernen ist die Ge-
fahr wohl bewusst. Auch Ex-Google-
Chef Eric Schmidt prophezeite, als er
Ende Mirz in der Columbia Univer-
sity in New York sprach, dass ,das
Problem“ noch schlimmer werde.
,,Vielleicht schon [zur Wahl] im No-
vember®, sagte Schmidt damals.
»Aber ganz sicher in der nichsten Le-
gislaturperiode.”

picture alliance [M]

Strom

Regierungsplan trifft bei
Energiefirmen auf Skepsis

Berlin hat ein Konzept vorgelegt, um die Stromversorgung trotz Kohleausstiegs
zu sichern. Doch viele Energiekonzerne wollen an Altbewihrtem festhalten.

Catiana Krapp DuUsseldorf

in Plan fiir die Zukunft der deut-

schen Stromversorgung treibt der-

zeit die Energiebranche um. Es

geht um ein mehr als 100 Seiten
umfassendes Papier des Bundeswirt-
schaftsministeriums (BMWK), das Ide-
en prisentiert, wie auch nach einem
Kohleausstieg die Versorgungssicher-
heit mit Strom in Deutschland gewihr-
leistet werden soll.

Bei den Vorstandsvorsitzenden von
Deutschlands groften Energiekonzer-
nen st6f3t eine zentrale Idee des Papiers
auf Skepsis. Sie sei zu komplex, warnen
sie unisono.

Konkret geht es um einen Vor-
schlag des Ministeriums, der den sper-
rigen Namen ,,hybrider Kapazitits-
markt“ trigt. RWE-Chef Markus Kreb-
ber sagt dazu, der deutsche Vorschlag
hore sich ,,ziemlich kompliziert an“. In
anderen Liandern gebe es bisher keine
hybriden, sondern nur zentrale Kapazi-
tatsmarkte.

Prozent
des deutschen Stroms stammen
immer noch aus fossilen Brenn-
stoffen wie Kohle und Gas.

Quelle: Statistisches Bundesamt

EnBW-Chef Georg Stamatelopoulos
pflichtet ihm bei: ,,Die Praxis in Landern
wie Grof$britannien oder Belgien zeigt,
dass zentrale Kapazititsmarkte ihr Ziel
erreichen, auf effiziente Weise Versor-
gungssicherheit zu garantieren.“ Ein
kombiniertes Modell hingegen sei kom-
plexer und damit aufwendiger.

Und Uniper-Chef Michael Lewis
sagt: ,,Wenn wir eine dringende und
pragmatische Losung finden miissen,
rechnen wir damit, dass der Zentral-
markt besser ist.

Was aber ist ein Kapazititsmarkt,
und warum ist es fiir Deutschlands

Stromerzeugung
in Berlin-Wilmers-
dorf: Das dlbefeu-
erte Heizkraftwerk
ging inzwischen
vom Netz.

Energieversorgung so entscheidend, ob
er hybrid oder zentral ist?

Das Thema ist deshalb so wichtig,
weil sich die Stromversorgung in
Deutschland grundlegend verandert.
Immer mehr Strom stammt aus Wind-
und Solarkraft. Im vergangenen Jahr er-
zeugten erneuerbare Energien bereits
56 Prozent des Stroms. Noch aber ist
Deutschland auch auf fossile Kraftwer-
ke angewiesen. So stammten 44 Pro-
zent des Stroms aus konventionellen
Energietriagern wie Kohle und Erdgas.
Der Kohleanteil soll aber aus Klima-
schutzgriinden in den kommenden Jah-
ren immer weiter sinken.

Das Problem: Es gibt nicht immer
genligend Wind und Sonne. Deshalb
missen Stromkapazititen bereitge-
stellt werden, die im Notfall genutzt
werden konnen, falls der Wind nicht
weht und die Sonne nicht scheint. Das
konnen zum Beispiel Gaskraftwerke
sein, aber auch Akkus, die Strom ins
Netz abgeben.

Im aktuellen System wiirde es sich
nicht lohnen, ein ganzes Gaskraftwerk
Jnur fir den Notfall“ bereitzuhalten. Es
wirde zu selten Strom produzieren, um
sich zu rechnen. Deshalb sollen kiinftig
bestimmte Kraftwerksbetreiber nicht
nur Geld bekommen, wenn sie tatsich-
lich Strom herstellen, sondern schon
dafiir, dass sie die blof3en Kapazititen
zur Stromproduktion bereithalten. Das
nennt sich Kapazititsmarkt.

Diskussionen gibt es nun um die
genaue Ausgestaltung eines solchen
Kapazitidtsmarkts. Die ist auch deshalb
wichtig, weil sie mit dartiber entschei-
den diirfte, welche Art von Kapazita-
ten kiinftig stirker gefordert werden —
ob also beispielsweise mehr Gaskraft-
werke entstehen oder mehr Batterie-
speicher.

Bei einem zentralen Kapazitits-
markt legt eine staatlich beauftragte
Stelle fest, wie viel Stromerzeugungska-
pazititen das Land braucht. Die festge-
legte Menge an Kapazitit wird dann
ausgeschrieben und Unternehmen kon-
nen darauf bieten.

Dieses zentrale System ist ver-
gleichsweise simpel, hat aber einen Ha-
ken: Es diirfte eher fiir den Bau neuer
Gaskraftwerke sorgen als fiir die Nut-
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Weniger fossiler Strom

Anteil im Inland produzierter und
ins Netz eingespeister Strommenge

56 % 44 %
Konventionelle

Erneuer-
bare

2023

Deutschland

HANDELSBLATT

Quelle: Destatis

zung von Akkus. Dies wiirde dazu bei-
tragen, Deutschlands Abhéngigkeit von
Gas zu verlangern.

So wiirde verhindert, dass die Nut-
zung von erneuerbarem Strom maxi-
miert wird. Genau das ist aber ein kli-
mapolitisches Ziel: Strom soll gezielt
dann verbraucht werden, wenn die
Sonne scheint oder der Wind weht.

E-Autos statt Gaskraftwerke

Zusitzlich kénnte griiner Strom in Zei-
ten, in denen mehr als genug davon ent-
steht, in Akkus gespeichert und spiter
wieder entnommen werden. Dafiir
konnte man die Akkus von Elektroau-
tos nutzen, die ohnehin einen Grof3teil
des Tages an der heimischen Wallbox
hingen. Sie wiirden - vereinfacht gesagt
— automatisch geladen, wenn viel Solar-
strom im Netz ist, und ein Stiick weit
entladen, wenn die Sonne untergegan-
gen ist. So brauchte man weniger neue
Gaskraftwerke.

Um aber auch fiir solche Ansitze
einen Anreiz zu schaffen, brauchte es
einen hybriden beziehungsweise kom-
binierten Kapazititsmarkt. Hanns
Koenig, Analyst bei der Energiemarkt-
beratung Aurora Energy Research, er-
klart: ,,Der Hauptvorteil des Kombi-
Modells in den Augen des BMWK ist
die bessere Integration flexibler Nach-
frage, die in Zukunft allein von der
Groflenordnung her doppelt so viel
beitragen wird wie flexible Gaskraft-
werke.

Die Idee dahinter: Stromverbrau-
cher konnten im Rahmen dieses Mo-
dells selbst entscheiden, ob sie ihre
Nachfrage in Knappheitsperioden redu-
zieren oder daftir Kapazititszertifikate
beschaffen. ,,Dies ist in zentralen Mo-
dellen nicht ohne Weiteres moglich®,
sagt Koenig. Im Papier des BMWK
heif3t es denn auch, der zentrale Kapa-
zititsmarkt habe Probleme , bei der
Einbindung von Lastflexibilitit und
Speichern®.

Ein hybrides System wire komple-
xer und unerprobter als ein zentrales -
wire aber zumindest in der Theorie
stirker auf eine klimafreundliche Zu-
kunft ausgerichtet. Welches System
wann genau eingefithrt wird, ist noch
offen. Einen Kapazititsmarkt aber soll
es —in der ein oder der anderen Form -
ab 2028 in jedem Fall geben.
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Koffer ,made in
Germany*“: Die
Marke Titan wird
seit der Corona-
pandemie nicht
mehr in Asien
produziert.

PR (2)

Oliver Gruber, Jan-Oliver Nannen

,,Egal was in Asien politisch
passiert, wir konnen weiter
produzieren®

Der Kofferhersteller Travelite hat die Produktion seiner Marke Titan zuriick nach Deutschland geholt.
Trotzdem sind sich die Geschiftsfiihrer sicher, gegen Billigkonkurrenz bestehen zu konnen.

n der Pandemie hat der Kofferhersteller Tra-

velite eine folgenschwere Entscheidung ge-

troffen: Das Unternehmen, das der Ham-

burger Familie Nannen und der Passauer Fa-

milie Gruber gehort, hat die komplette

Produktion seiner Premiummarke Titan zu-
riick nach Deutschland geholt. Der Schritt war
nicht ohne Risiko, werden doch alle Konkur-
renzprodukte in Asien gefertigt, unter anderem
weil dort die Lohnkosten deutlich niedriger sind.
Jetzt zeigt sich, dass sich der Schritt trotzdem
ausgezahlt hat.

Herr Nannen, Herr Gruber, Koffermarken
gehoren heute entweder zu groBen Luxuskon-
zernen oder zu asiatischen Billiganbietern.
Wie schaffen Sie es, als deutsches Familien-
unternehmen dazwischen nicht zerrieben zu
werden?

Jan-Oliver Nannen: Entscheidend ist bei uns, dass
wir sehr langfristige Beziehungen zu unseren
Vertriebspartnern haben und fiir sie auch als In-
haberfamilie erreichbar sind. Wir nehmen jede
Riickmeldung aus dem Handel sehr ernst und ar-
beiten stindig an Produktverbesserungen. Eine
unserer Stirken sind die kurzen Entscheidungs-
wege im Unternehmen. Wenn wir von irgendet-
was Uiberzeugt sind, schauen wir uns in die Augen
und machen es. Und wenn es nicht gut war, ma-
chen wir es beim nachsten Mal besser.

H

Das
Unternehmer-
gespriich

Das Handelsblatt im
Gesprach mit den
Entscheidern in Fa-
milienunternehmen
- jede Woche dis-

kutieren wir Uber ak-

tuelle Herausforde-
rungen, Nachfolge-
themen, Uber die
Folgen der Digitali-
sierung sowie Uber
Nachhaltigkeit und
die Zukunftsfahig-
keit von
Geschaftsmodellen.

Wie wichtig ist es, dass Sie mit lhrer Marke
Travelite gegen die billige No-Name-Konkur-
renz antreten kdnnen?

Oliver Gruber: Die Marke ist fiir uns wichtig, weil
sie dem Kunden unsere Anspriiche bei Qualitit
und Service signalisieren soll. Die Koffer haben
beispielsweise hochwertigere Rollen und Griffe
und es steckt viel Arbeit im Design. Wir wollen
unsere Marke noch stirker positionieren, um
uns von der Billigkonkurrenz in Asien abzuset-
zen.

Wie stark setzen Sie denn Plattformen wie
Temu und Co. unter Druck, auf denen Koffer
zu Niedrigstpreisen angeboten werden?
Nannen: Das Preis-Dumping auf Plattformen wie
Temu und Shein wird ja bereits 6ffentlich hinter-
fragt und angeprangert. Wir wiirden uns wiin-
schen, dass auch bei diesen Plattformen geltendes
Recht angewendet wird und genauer hingeschaut
wird, wie und unter welchen Bedingungen diese
Produkte hergestellt werden. Zu aktuell beste-
henden Angeboten auf diesen Plattformen, die
wie unsere Produkte der Warengruppe Reisege-
pack zugeordnet werden konnen, kann ich nur
sagen: Billig gekauft ist teuer bezahlt.

Manche Handler fordern bereits, Temu in
Deutschland deshalb zu verbieten. Sehen Sie
das auch so?
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Nannen: Wir konnen nur darauf hinweisen, was
da falsch lauft, und uns ansonsten der Konkur-
renz stellen, wir kdnnen daran nichts dndern. Ich
habe durchaus Vertrauen, dass die Politik regu-
lierend eingreift, aber die Miihlen in der EU mah-
len schon langsam.

Aber die Plattformen wecken bei den Kunden
die Erwartung, dass es immer noch billiger
geht.

Nannen: Ja, die Kunden werden immer preissen-
sibler. Die Preistransparenz ist durch das Internet
extrem hoch, gleichzeitig kaufen die Verbraucher
nicht so oft Koffer, wissen also nicht, worauf sie
bei der Qualitit achten miissen. Das muss man
stindig erklaren. Aber einer unserer Vorteile ist,
dass ein Kdufer den Koffer meist kurzfristig
braucht. Daist er im Fachhandel besser bedient
als bei Temu, wo er im Zweifel 14 Tage auf die
Lieferung wartet.

Sie wollen doch nicht sagen, dass Sie die
Billigkonkurrenz nicht im Geschéft spiiren?
Gruber: Nattrlich spiiren wir das. Aber man kann
seine Marke ja nur in einem bestimmten Preisseg-
ment platzieren, mit den Billigsten konnen und
wollen wir nicht konkurrieren, das konnte auf
Dauer unsere Marke Travelite beschidigen. Aber
wir denken gerade dariiber nach, eine vierte,
preiswertere Marke einzufithren. Aber auch die
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muss eine Qualitit haben, bei der wir noch in den
Spiegel schauen konnen.

Wie wichtig ist der Onlinehandel fiir Ihr
Unternehmen?

Gruber: Der E-Commerce ist bei uns stark ge-
wachsen, das hat auch die Coronazeit noch mal
deutlich befordert. Aber das stationire Geschift
uber die Fachhindler macht bei uns immer noch
fast die Hilfte des Umsatzes aus.

Wie stark setzt lhnen dann das Sterben der
Fachhéandler zu?

Gruber: Es werden weniger Handler, das ist rich-
tig, aber die einzelnen Handler werden grof3er.
Fiir uns ist immer noch wichtig, dass es in jeder
Stadt einen Lederwarenhéndler gibt. Es ist und
bleibt ein Beratungsprodukt, das der Kunde kurz-
fristig kauft. Es ist eine Herausforderung fiir den
Handel, aber wir sehen da nicht so schwarz.

Als vor gut vier Jahren die Pandemie in
Deutschland ausbrach, hatten Sie wahr-
scheinlich einen weniger optimistischen
Blick nach vorn.

Nannen: Von einem Tag auf den anderen haben
wir fast keinen einzigen Koffer mehr ausgeliefert,
uns ist der Umsatz auf einen Schlag um 80 Pro-
zent eingebrochen. Wir hatten gerade alles fiir die
Hochsaison bestellt und vieles war schon gelie-
fert. Wir haben Lager angemietet bis hoch nach
Elmshorn, um die Ware einzulagern. Das war ein
finanzieller Kraftakt. Und ich muss sagen: Auch
wenn wir finanziell solide aufgestellt waren, hat-
ten wir das ohne staatliche Unterstiitzung nicht
iiberlebt.

Gruber: Aber das hatte auch eine positive Seite.
In der Zeit hat sich unser Fithrungsteam auf das
Wesentliche fokussiert und sich bei allem gefragt,
ob wir das so weitermachen wollen. Ein Ergebnis
war die Neupositionierung der Marke Titan. Wir
haben die komplette Produktion nach Deutsch-
land geholt und konnen sie jetzt als ,Made in
Germany*“ vermarkten. In einem Moment, in
dem du eh schon null Umsatz machst, kannst du
solche Entscheidungen leichter treffen.

Und wie bewerten Sie aus heutiger Sicht die
Entscheidung?

Gruber: Die Marke Titan wird heute als hoher-
wertig wahrgenommen. Und die Produktion in
Deutschland wird jetzt noch ausgebaut: Im Januar
ziehen wir in ein neues Werk im bayrischen Wald
um. Dort kénnen 150.000 bis 180.000 Koffer pro
Jahr produziert werden, in der bisherigen Fabrik
sind es 40.000.

Nannen: Das war auch eine strategische Entschei-
dung. Die Produktion in Deutschland reduziert
unser Risiko in den Lieferketten. Auf3erdem ma-
chen wir uns unabhingiger von geopolitischen
Krisen. Egal was in Asien politisch passiert, wir
konnen weiter Kofter produzieren. Und erreichen
in Deutschland eine viel hohere Qualitit als dort.

Woran liegt das?
Nannen: Wir haben viel mehr Kontrolle iiber die
Produktion, kennen die Qualitit der Materialien,
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die Mitarbeiter werden von uns geschult, und wir
missen uns keine Sorgen machen, dass jemand
unsere Innovationen und unser Know-how ko-
piert.

Gruber: In Asien ist die Produktion deutlich stér-
ker automatisiert, in Deutschland haben wir fast
eine Manufaktur, mit viel Handarbeit. Das ist na-
tiirlich nur moglich, wenn du die Koffer auch zu
einem gewissen Preis verkaufen kannst.

Aber das konnten Sie nicht wissen, als Sie
die Produktion nach Deutschland verlegt
haben.

Gruber: Wenn Sie den optimistischen Blick nach
vorn nicht haben, dann bleiben Sie am besten
morgens im Bett. Entweder Sie glauben an et-
was, dann machen Sie es zu 100 Prozent, oder
Sie lassen es. Das Potenzial dafiir ist auf jeden
Fall da.

Wie schlédgt sich das heute schon in Ilhren
Zahlen nieder?

Gruber: Viele kleinere Wettbewerber sind in der
Pandemie vom Markt verschwunden und wir
konnten Marktanteile gewinnen. Im Ergebnis
liegt der Umsatz jetzt 60 Prozent iiber dem Ni-
veau von 2019. Im vergangenen Jahr haben wir
einen Umsatz von knapp 80 Millionen Euro ge-
macht und werden ihn in diesem Jahr weiter
steigern.

Welches Wachstum erwarten Sie in diesem
Jahr?

Nannen: Das hingt von vielen Faktoren ab, die
sich heute noch nicht einschitzen lassen. Ein
wichtiger Punkt sind die Frachtkapazititen. Wir
haben jetzt 87 Container auf einen uralten Frach-
ter gebucht, den wir frither nie in Betracht gezo-
gen hitten, nur um Kapazititen zu bekommen.
Wir verlieren gerade sehr viel Geld, weil Koffer
fiir unsere wichtigste Serie der Marke Travelite
nicht geliefert werden konnten.

Das heiBt, Sie bestellen so viel, wie Sie
bekommen kénnen?

Nannen: Wir sind da immer voll ins Risiko gegan-
gen. Auch wihrend Corona haben wir voll produ-
ziert und jeden bei unseren Lieferanten bestellten
Koffer abgenommen. Davon hat Travelite profi-
tiert: Als die Nachfrage wieder anzog, waren wir
einer der wenigen, die lieferfahig waren. Aber es
war auch eine grof3e Herausforderung, im Hoch-
lauf die ganze Ware zu finanzieren. Denn die Er-
16se kamen ja erst zeitverzogert rein.

Wie stark sind Koffer dem Modegeschmack
unterworfen? Kénnen Sie jeden Koffer zur
Not auch ein Jahr spéater verkaufen?

Gruber: Das wiirden sich manche Wettbewerber
wiinschen, dass der Koffer ein Fashion-Produkt
ist, damit die Menschen ofter neue kaufen. Das
sehen wir nicht. Der Koffer hat einen gewissen
modischen Anspruch, aber eine Kollektion wech-
selt bei uns etwa alle vier bis funf Jahre.

Bekommen wir bald den digital vernetzten
Koffer?

Die Travelite-Spitze: Oliver Gruber, Alfred Gruber und Jan-Oliver Nannen (von links):
,Wir sind immer voll ins Risiko gegangen.”

lita

Das Unternehmen Der Kof-
ferhersteller Travelite, der
den Familien Nannen und
Gruber gehort, wurde 1949
in Hamburg gegrindet. An-
fangs verkaufte das Unter-
nehmen handgeknipfte Ball-
netze und Einkaufsnetze,
heute macht es mit Reisege-
pack einen Umsatz von 80
Millionen Euro. Neben der
Marke Travelite bietet das Fa-
milienunternehmen die Pre-
miummarke Titan und die
nachhaltig produzierte Mar-
ke Impackt an.

Jan-Oliver Nannen Der
50-Jahrige ist vor 25 Jahren
ins Familienunternehmen
eingestiegen, heute flihrt er
es mit Alfred Gruber als ge-
schaftsflihrender Gesellschaf-
ter. Seine Karriere startete er
nach dem Studium in Lon-
don als Einkaufsmanager bei
Procter & Gamble. Er ist ein
Enkel des Stern-Grlinders
Henri Nannen.

Oliver Gruber Der 27-Jah-
rige hat an der Universitat
Passau BWL studiert und ist
im Marz 2020 als Produktmar-
ketingmanager bei Travelite
eingestiegen. Der Sohn von
Alfred Gruber steigt jetzt
dort zum dritten Geschéfts-
flhrer auf und soll das
Familienunternehmen per-
spektivisch allein flhren.

Wenn Sie den
optimistischen Blick
nach vorn nicht
haben, dann bleiben
Sie am besten mor-
gens im Bett.

Oliver Gruber
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Gruber: Nein, alle diskutierten technischen Fea-
tures wie Powerbank oder Tracking des Koffers
setzen sich bisher nicht durch. Das erwartet der
Kunde nicht von einem Koffer und er will es
auch nicht bezahlen. Und es wird keine Innova-
tion werden, die von den Kofferherstellern
kommt. Auch die Fluggesellschaften werden das
nicht forcieren, sie konnen sich ja nicht mal auf
einheitliche Grofien fir Bordgepick einigen.
Das Tracking der Koffer wiirde sich erst durch-
setzen, wenn es die Behérden irgendwann for-
dern wiirden.

Immer mehr Menschen verzichten aus
Klimaschutzgriinden auf Fernreisen, Dienst-
reisen werden durch Videokonferenzen
ersetzt. Da braucht doch niemand mehr
Koffer.

Gruber: Ich denke nicht. Das hat sich auch wah-
rend Corona gezeigt: Die Leute lassen sich ihre
Reise nicht nehmen. Darauf sparen sie. Auch der
Bedarf fir Dienstreisen nimmt nicht wirklich ab,
es dndern sich nur die Produkte. Wir verkaufen
weniger klassische Business-Trolleys, dafiir aber
mehr kleine Koffer mit einer Vortasche fiir den
Laptop.

Nannen: Wegen dieser Entwicklungen ist es ja
auch so wichtig, unser Geschift zu internationa-
lisieren. Reisen ist ein Megatrend und weltweit
wird sich das Reisevolumen in den néchsten 15
Jahren noch mal verdoppeln.

In welchen Mérkten sehen Sie die besten
Chancen in den kommenden Jahren?

Gruber: Wir investieren sehr stark in Europa mit
einem eigenen Vertrieb, beispielsweise in Italien,
Spanien, Frankreich, Portugal und Grof3britan-
nien. Neu setzen wir jetzt einen Fokus auf Asien,
dafiir haben wir extra einen Vertriebsleiter ein-
gestellt.

Hoffen Sie darauf, dass lhre in Deutschland
produzierten Titan-Koffer in Asien besonders
gut ankommen?

Gruber: Beide Marken werden in Asien angebo-
ten. Aber wenn da insbesondere unsere Titan-
Koffer gefragt sind, weil sie ,,Made in Germany*
sind, werden wir nicht nein sagen.

Diese neue Phase wird nun maBgeblich die
vierte Familiengeneration gestalten. Wie
werden Sie den Ubergang auf Oliver Gruber
gestalten?

Nannen: Hier wird einem nichts geschenkt, wir
mussten uns auch jedes Prozent Gesellschafter-
tum hart erarbeiten. Und so wird es auch bei Oli-
ver sein. In den nichsten drei bis fiinf Jahren wer-
den wir aber alles Wissen und alle Erfahrung an
ihn weitergeben.

Bisher wurde das Unternehmen von zwei
Geschaftsfiihrern gefiihrt, jeweils einer aus
den beiden Eigentiimerfamilien. Wird Oliver
Gruber nach dem operativen Austritt von
lhnen und Alfred Gruber allein verantwort-
lich sein?

Nannen: Fiir Familienunternehmen ist die Nach-
folge die grofite Herausforderung, das kann mit-
unter todlich enden. Mal kommt ein Nachfolger,
der will, aber nicht kann, oder es kann einer, will
aber nicht. Wir haben das grof3e Gliick: Wir sind
zwei Familien, die seit Jahrzehnten gut zusam-
menarbeiten. Und es ist schon zu sehen, dass Oli-
ver will. Aber noch viel schoner ist es zu sehen,
dass er kann. Gerade in der Coronazeit haben wir
gemerkt, wie er uns Impulse von aufen gab, alles
noch einmal neu zu sehen.

Und es ist fur Sie kein Problem, wenn dann
kein Vertreter Ihrer Familie mit an der Spitze
steht?

Nannen: Ich habe nicht nur eine Verantwortung
meinen Kindern gegeniiber, sondern auch der
Firma gegentiber. Und wichtig ist, dass die Nach-
folge gewihrleistet ist. Meine Kinder sind noch
junger. Aber auch fiir sie ist die Tir nicht ver-
schlossen.

Herr Nannen, Herr Gruber, vielen Dank fiir
das Gespréach.

Die Fragen stellte Florian Kolf.
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Jackson Hole

Powell gibt den
Markten
Ruckenwind

Bei der Notenbankertagung in Jackson Hole in den USA sorgt
der Fed-Chef fur veranderte Koordinaten: Die Risiken
verschieben sich von Rezession zu Inflation.

Stefan Reccius, Frank Wiebe Frankfurt

ie ersten Reaktionen der Mirkte auf die
Rede von US-Notenbankchef Jerome
Powell am Freitag zeigen, wo es lang-
geht: Aktien, Anleihen, Gold und Bit-
coin reagierten positiv, Risikoaufschlige
bei Hochzinsanleihen sind gesunken,
der Dollar-Kurs wurde schwicher — wobei die
Verinderungen sich alle im Rahmen halten (sie-
he Tabelle). Powell hatte die Markte auf eine be-
vorstehende Zinssenkung eingestimmt. ,,Es ist
an der Zeit, die Geldpolitik anzupassen®, sagte
Powell in seiner mit Spannung erwarteten Rede
beim Notenbankertreffen in Jackson Hole.
Der Fed-Chef stellte klar, dass die Wahrungs-
huter ihren Fokus nun stirker auf den schwi-
chelnden Arbeitsmarkt legen werden. ,,Eine wei-
tere Abkithlung“ des Arbeitsmarktes werde ,,we-
der angestrebt noch begrifit“. Auch das ist ein
Kklarer Hinweis, dass es nach Ansicht der Noten-
banker hochste Zeit fiir Zinssenkungen ist.
Anders als die Européische Zentralbank und
die britische Notenbank hat die Federal Reserve
die Zinswende noch nicht begonnen. Analys-
ten und Investoren rechnen fest damit, dass die
Fed am 18. September nachziehen wird.
Vollig offen bleibt indes der Umfang der
moglichen Zinssenkung. Powell lieferte keinen
Hinweis, ob ihm eine kleine Zinssenkung um
0,25 Prozentpunkte oder gleich eine grof3e Zins-
senkung um einen halben Prozentpunkt
vorschwebt. , Die Richtung ist klar®,
sagte Powell, blieb ansonsten aber
vage: ,,.Der Zeitpunkt und das Tem-
po der Zinssenkungen werden von
den eingehenden Daten, den sich
entwickelnden Prognosen und
dem Gleichgewicht der Risiken
abhingen®. Sollte die Arbeitslo-
senquote auf 4,4 oder 4,5 Pro-

Die Richtung ist Klar,
Zeitpunkt und
Tempo der Zins-
senkungen hingen
von Daten und
Prognosen ab.

Jerome Powell
Chef der US-Notenbank (Fed)

zent steigen, konnten sich die Notenbanker am
18. September gleich zu einer kriftigen Zinssen-
kung um einen halben Prozentpunkt gezwungen
sehen. Als wahrscheinlicher gilt unter Hindlern
aber auch nach Powells Rede ein kleiner Schritt,
wie Daten der Terminborse CME zeigen.

Powell betonte in seiner Rede Fortschritte in
Sachen Inflation: ,,Meine Zuversicht ist gewach-
sen, dass die Inflation auf einem nachhaltigen
Weg zuriick zu zwei Prozent ist“. Vom Arbeits-
markt gehe wahrscheinlich kaum noch Inflati-
onsdruck aus. Die Lage dort habe sich ,,erheblich
abgekiihlt*.

Mit seinen Aufierungen hat der Fed-Chef
deutlich gemacht, dass seine Prioritit sich ver-
schiebt: Wihrend bisher die Inflationsbekamp-
fung im Vordergrund stand, ist es jetzt die Sorge
um den Arbeitsmarkt. Diese Verschiebung
spricht fiir weitere Zinssenkungen und lasst, soll-
te sich die US-Konjunktur tiberraschend stark
verschlechtern, auch die Option eines grof3eren
Zinsschritts um einen halben Prozentpunkt zu,
wihrend zundichst nur ein Viertelprozentpunkt
erwartet wird. Fiir Anleger ergibt sich daraus vor
allem eine gednderte Risikomischung.

Die Gefahr, dass die Fed die US-Konjunktur
abwiirgt, ist jetzt geringer. Das Szenario, dass die
Inflation wieder aufflammt, ist dagegen etwas
wahrscheinlicher. Der US-Hedgefondsmanager
Craig Shapiro warnt sogar vor einer schnellen
Riickkehr des Preisdrucks. Er argumentiert auf
X (ehemals Twitter), dass das Fundament des

Dollars durch die Riickkehr einer weicheren
Geldpolitik in Gefahr sei.

Diese krassen Tone sind die Ausnahme.
Aber dass der grundsitzliche Schwenk der
US-Notenbank zu mehr Aufmerksamkeit

auf die Konjunktur und weniger Blick auf
die Preise letztlich die Risiken ver-
schiebt, ist kaum abzustreiten. Auch die
Schwichung des Dollars ist plausibel.
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Hier ein Blick auf Aussichten einzelner Markt-
segmente:

Normalisierung bei Anleihen

Anleihen reagieren quasi mechanisch auf die An-
kiindigung niedrigerer Zinsen, weil sich bei den
Papieren Rendite und Kurs immer gegenldufig
verhalten. Dabei hingen die kurzfristigen Zinsen
mehr am Leitzins der Fed. Entsprechend haben
sie auch stirker reagiert, weshalb sich die inverse
Zinskurve, bei der kurze Laufzeiten mehr brin-
gen als lange, abbaut. Diese verdrehte Konstella-
tion gilt oft als Vorbote einer Rezession.
Hinzu kommt, dass Unternehmensanleihen
von schwindenden Rezessionssorgen profitieren.
Dies gilt fir Hochzinspapiere mit schwacher Bo-
nitit noch mehr als fiir Bonds mit Investmentgra-
de (IG), also guter Bonitit. Auf der anderen Seite

Mehr Optimismus

So reagieren die Méarkte auf Fed-Chef Powell

Kursveranderungen von Freitag
morgen bis Sonntag mittag*

in Prozent
0,
*11% L10%
+0,5 %
-0,7 %
Bitcoin  US- Gold- Zehn-
in Dollar ~ Aktien preis jahrige
S&P 500  inDollar  US- Dollar
Staats- Zum
anleihe Euro
*23.8. bis 25.8.2024 + Quellen: LESG Market Monitor,
HANDELSBLATT Coinmarketcap.com, eigene Berechnung
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Borse New York:
Die Akteure
begriuBten die
Kommentare von
Jerome Powell.

gilt aber: Sollte das von Powell jetzt in den Hin-
tergrund geschobene Inflationsrisiko plotzlich
doch zurtickkehren, reagieren die Anleihen sofort
negativ. Moglicherweise tiberschitzen Investoren
jetzt wieder einmal den Zinseffekt. Der frithere
US-Finanzminister Larry Summers hat am Wo-
chenende zwar bestitigt, dass Zinssenkungen
kommen missen. Aber er figte die Warnung
hinzu: ,Ich wire tiberrascht, wenn die Fed die
Zinsen Uber die kommenden zwei Jahre so sen-
ken konnte, wie die Anleger erwarten.

Zwei Faktoren treiben Aktien

Bei Aktien sind gleich zwei Faktoren wirksam:
schwindende Rezessionsrisiken und die gestérkte
Aussicht auf sinkende Zinsen. Dabei wirkt der
Zinseffekt besonders stark bei Wachstumstiteln,
deren Bewertungen vor allem auf der Hoffnung
kiinftiger Gewinne beruhen, weil diese kiinftigen
Gewinne bei niedrigeren Zinsen in der Gegen-
wart kalkulatorisch mehr wert sind. Am Aktien-
markt hat sich zuletzt vor allem in den USA eine
Rotation raus aus hoch bewerteten Aktien, rein
in die Breite des Markts gezeigt. Diese Entwick-
lung hat sich auch nach Powells Rede bestitigt,
wie zum Beispiel der bekannte US-Okonom Mo-
hamed El-Erian anmerkt: Der US-Aktienindex
S&P 500 sei jetzt nur ein Prozent vom fritheren
Rekordhoch entfernt, aber rechne man die sieben
grofdten Titel heraus, hitten die 493 tibrigen am
Wochenende einen neuen Rekord erreicht.

Angst lasst Gold und Bitcoin steigen

Die positiven Reaktionen von Gold und Bitcoin
lassen sich gleich mehrfach deuten: Eine Abnah-
me der Risiken hilft vor allem dem Bitcoin, ein
Riickgang laufender Ertriage im Anleihemarkt
stiitzt Gold und Bitcoin, weil beide ohne laufende
Ertrage im Vergleich besser aussehen als zuvor.
Beide profitieren auch von vagen Angsten um
den Dollar.

Bloomberg, IMAGO/Xinhua

IMAGO/greatif

Mehr Mega-Deals bis Jahresende

Die Bereiche Konsum und Energie boomen. Doch die Gesamtzahl an Transaktionen sinkt.

Hannah Krolle Frankfurt

er Markt fiir Fusionen und Uber-
nahmen (Mergers and Acquisiti-
ons, kurz M&A) wird wieder ak-
tiver. Daten des Softwareanbie-
ters Datasite zeigen eine steigende
Zahl an Transaktionen, die aktuell in
Vorbereitung sind. ,,Das deutet auf ei-
ne positive Entwicklung des Gesamt-
marktes in der zweiten Jahreshilfte
hin“, sagt Datasite-Chef Markus Schil-
ler im Gesprich mit dem Handelsblatt.

Zuletzt waren aufgrund des
schlechten Marktumfelds mit volati-
len Borsen und hohen Zinssitzen
M&A-Deals seltener geworden. Nun
dirfte den Daten zufolge weltweit
insbesondere die Zahl grof3er Deals
zunehmen. Damit sind Transaktionen
im Wert von funf Milliarden Euro und
mehr gemeint.

Gleichzeitig nehme die Gesamt-
zahl der abgeschlossenen Deals aber
ab. ,Fast die Hilfte aller geplanten
Transaktionen findet keinen erfolgrei-
chen Abschluss®, sagt Schiller. Hohe
Energiepreise, hohere Zinsen und we-
niger Risikokapital lief3en die Unter-
nehmen zdgerlicher vorgehen. ,,.Die
Transaktionsfreude nimmt ab, Unter-
nehmen konzentrieren sich verstarkt
aufihr Kerngeschift.“

Das zeige sich auch bei der Deal-
Vorbereitung, der Markt wird vorsich-
tiger: ,,Die Priifung der Unterneh-
mensdaten wird rigoroser — Kaufer
schauen genauer auf die Zahlen®, sagt
Schiller. Denn Kapital sei teurer ge-
worden und das konjunkturelle Um-
feld schwieriger. Stefan Jaecker,
Deutschlandchef der Investmentbank
DC Advisory, erginzt: ,,Es ist sehr viel
Geld vorhanden, doch Private-Equity-
Investoren sind selektiver geworden.“
Der Fokus liege vor allem darauf, nach-
haltige, krisenresistente Geschiftsmo-
delle zu identifizieren.

Trotz aller Zuriickhaltung steige
der Transformationsdruck angesichts
der schlechteren Konjunkturbedin-
gungen, sagt Schiller: ,,Grof3ere Unter-
nehmen koénnen die aktuellen Kon-
junkturschwankungen und mangelnde

frre b

Erfolge oft besser abfedern. Deshalb
sind sie aktuell aktiver im Markt.“

Datasite bietet als Software-as-
a-service-Anbieter eine Plattform, die
den Datenaustausch etwa bei
M&A-Transaktionen und Borsengin-
gen ermoglicht. Entsprechend grof3 ist
der Datensatz des Unternehmens:
Mehr als 20.000 Transaktionen wi-
ckelt der Dienstleister jahrlich auf die-
ser Plattform ab. Vor allem die Sekto-
ren Konsum und Energie boomen.
Der Konsumentenbereich habe stark
angezogen, sagt Schiller. Trotz zahl-
reicher Insolvenzen , besteht Raum
fir Konsolidierung®, sagt er. ,,Wir er-
warten in diesem Sektor zahlreiche
Deals in den nichsten sechs Monaten
- gerade bei Unternehmen mit einem
Wert zwischen 50 und 500 Millionen
Euro.“

Milliarden Euro
betrug der Transaktionswert im
ersten Halbjahr 2024 - das
bedeutet ein Wachstum um zwolf
Prozent im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum.

Quelle: Datasite

739 Transaktionen wurden im ersten
Halbjahr im EMEA-Raum (Europa,
Naher Osten und Afrika) bekannt ge-
geben, ein leichter Riickgang um sie-
ben Prozent im Vergleich zum Vorjah-
reszeitraum. Der Wert der Transaktio-
nen stieg allerdings auf fast 32
Milliarden Euro - ein Wachstum um
zwoOlf Prozent, zeigt die Auswertung
von Datasite. Bei der Anzahl der Deals
liegt Grof3britannien vorn, gefolgt von
Frankreich, Italien, Deutschland und
den Niederlanden. Auch beim Volu-
men steht Grof3britannien an der Spit-
ze, vor Dianemark, den USA, Frank-
reich und der Schweiz.

Skyline Frankfurt, Bankenviertel: Das Dealgeschehen nimmt in der zweiten Jahreshalfte Experten zufolge zu.
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Besonderes Wachstum versprechen
Transaktionen innerhalb einer Nische,
beispielsweise die Ubernahme der bri-
tischen Getriankefirma Britvic durch
die ddnische Brauerei Carlsberg fiir
rund 4,6 Milliarden Euro. Britvic ko-
operiert mit dem US-Hersteller Pepsi-
co und vertreibt Marken wie 7Up und
Lipton Ice Tea.

Auch der Bereich Energie boomt,
beobachtet Schiller. Zwar ist die Zahl
der Transaktionen um rund 14 Prozent
auf 501 Deals im ersten Halbjahr zu-
rickgegangen. Der Wert der Transak-
tionen dagegen ist um fast 78 Prozent
auf 70,7 Milliarden Euro gestiegen.
Damit ist dieser Sektor am stéirksten
gewachsen. ,,Die Volumina im Ener-
giesektor sind beachtlich®, sagt Schil-
ler. Ursache seien der Windkraftaus-
bau, die Transformation der Branche
sowie das hohe Interesse auslindischer
Investoren: ,,Im Energiebereich wer-
den wir demnéchst einige grof3volumi-
ge Deals sehen.“

Bei der Hohe des Dealvolumens
fihren die USA die Liste an, gefolgt
von Kanada, Stidafrika, den Vereinig-
ten Arabischen Emiraten und Grof3-
britannien. Bei der Anzahl der Deals
liegt Grof3britannien vorn, gefolgt von
Frankreich, Italien, Deutschland und
Norwegen. Der grofite Deal in
Deutschland war die Ubernahme des
Hamburger Wind- und Solarparkbe-
treibers Encavis durch den US-Finanz-
investor KKR mit einem Volumen von
rund 4,2 Milliarden Euro. Im Mirz
hatte KKR seine Pline bekannt gege-
ben, Encavis zu iibernehmen.

Ein wesentliches Hemmnis von
Transaktionen waren in der Vergan-
genheit unterschiedliche Preisvorstel-
lungen von Kéufern und Verkéufern.
Diese nidherten sich langsam wieder
an, sagt DC-Advisory-Chef Jaecker.

Hinzu kommt: , Viele Verkaufer
wollen Transaktionen starten, aber sie
finden keine Kaufer*, sagt Schiller. ,,Es
gibt einige Ladenhiter, beispielsweise
Unternehmen, die durch die Mobili-
titswende im Automobilbereich
schwer verkauflich sind, oder energie-
intensive Betriebe.*
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Leitbdrsen im Uberblick

23.8.2024, ME(S)Z 22:16 Uhr

i+l

Kanada
S&P TSX

23.286,08

+,08 %

S&P 500

5.634,61

+18 %

=

USA
Dow Jones Nasdaq
41.175,08 17.877,79

+14%

Deutsche Indizes

+141%

SN
] S

GroBbritannien
S&P UK f
1.689,06

+046%
il

Frankreich
CAC 40
7.577,04

+0,10 %

1 K=

Brasilien
Bovespa

136.376,84

+082%

Deutschland

Dax
18.633,10

+0,16 %

Europa
Stoxx Europe 50
4.494,63

+0.21%

Euro Stoxx 50
4.909,20

+0,90 %

China—)

SSE Comp.

2.854,37

+0,20 %

—
&
Indien
Sensex
81.086,21
o 004%
<——Japan
Nikkei 225
38.364,27

+040%

Hongkong
Hang Seng

17.608,18

014 %

* Index vom Vortag * Quelle: ¥ Infront

Dax

19.500

18.000

16.500

15.000

13.500

Aktienindex in Punkten

1.9.2023

23.8.2024

; I DaX (auch im Y Euro Stoxx 50, 2 Stoxx 50, ¥ TecDax)

18.700

18.650

18.600

18.550

18.500

18.633 10 pic.

zum Vorjahr
+18,47 %

zum Vortag
+0,76 %

Tagesverlauf

MDax Aktienindex in Punkten

28.500

27.000

25.500

24.000

22.500

29196581

1.9.2023

18633,10 | +0,76 % | 52-Wochen-Hoch 18.892,92 | 52-Wochen-Tief 14.630,21

TOPS des Jahres

/1

52-Wochen-Hoch

Rheinmetall +115,37 mmm 571,80

Siemens Energy +97,77 mm 2791

SAP +51,78 M 199,20

Vonovia NA +50,96 30,54

Deutsche Bank NA +49,5 17,01

Miinch. Riick vNA +34.45 m 476,50

Hann. Riick NA +31,18 m 256,60

Tages-

23.8.2024 Hoch  Tief Schluss
Adidas NA D 219,40 21590 219,20
Airbus 2 141,04 139,28 140,74
Allianz vNA 12 276,10 272,70 276,10
BASFNA D2 45,05 4452 44,95
Bayer NA D 2802 27,69 27,87
Beiersdorf 128,20 126,50 128,00
BMW St. » 8452 8350 8446
Brenntag NA 6522 64,26 6520
Commerzbank 1322 13,00 1310
Continental 60,04 5912 59,98
Covestro 53,98 5356 53,56
Daimler Truck 34,74 3427 34,60
Deutsche Bank NA 1483 1459 14,70
Deutsche Borse NA Y 19890 197,35 197,85
Deutsche Post NA 2 3839 3805 3835
Deutsche Telekom NAD2® 2528 2512 25,19
E.ON NA 1262 1246 12,61
Fresenius 3290 3256 32,85
Hannover Riick SE NA 254,40 251,00 254,30
Heidelberg Materials 94,64 9290 94,28
Henkel Vz. 8146 8054 8112
Infineon NA V) 3237 3165 3220
Mercedes-Benz Group V2 6230 61,81 62,09
Merck 172,05 170,15 171,50
MTU Aero Engines NA 268,00 264,80 267,50
Miinchener Riick YNA D2 476,50 469,60 475,00
Porsche AG Vz. 70,70 69,82 69,82
Porsche Vz. 41,07 40,65 40,77
Qiagen ® 459 419 4219
Rheinmetall 53540 528,00 535,40
RWE St. 32,12 31,69 32,05
SAP V23 197,24 194,92 195,62
Sartorius Vz.? 242,40 23440 240,90
Siemens Energy 2583 24,88 2575
Siemens Healthineers » 51,76 51,32 5140
Siemens NA D2 167,68 16520 167,10
Symrise Inh. 114,85 113,40 114,20
Volkswagen Vz. » 97,50 96,64 97,00
Vonovia NA 3054 29,97 3054
Zalando 2492 2435 24771

© Handelsblatt GmbH

am 9.4.2024
am 11.7.2024
am 20.8.2024
am 23.8.2024
am 26.4.2024
am 23.8.2024
am 19.3.2024

+% Vortag

+0,78 ™
+1,27 wm
+1,36 W
+1,14 m
+0,56 m
+0,91 m
+1,49 =
+1,65 =
+0,89 =
+1,52 =
+0,04 1
+1,08 =
+0,88 =
+0,28 1
+0,71 m
+0,44 m
+1,41 wm
+0,95 =
+1,4 mm
+1,84 wm
+0,62 ®
+0,26 1
+0,78 =
+0,79 m
+0,53 ®
+1,24 mm
m (74
+0,62 ®
1-033
+0,34 1
+1,2 m
u-047
+0,42 m
+2,71 w—
+0,08 1
+1,35 mm
+0,62 ®
+5m
+1,83 mm
+1,56 m=

Dividendenrendite ;I Jahresdiv.
Volkswagen Vz.
Mercedes-Benz

BASF NA
BMW St
Porsche VA
Daimler Truck
Allianz vNA

+%1 Jahr

+23,.2
+8,21
+24,51

+6,49

+30,82

+12,4
+3,28
+49,5
+21,23

+30,46
+12,89
+12,77
+31,18
+26,89

+12,64

+6,79
+30,93
+34,45

+115,37

+51,78

+97,77
+11,42
+21,97
+25,66

+50,96

-1,24
-44,58

-1419
9,6

-12,67

-10,25

-2,04
-8,07

-30,39
-17,02
0,58

-17,35

-31,68

-14,72

7,99

9,3%

52 Wochen

Hoch

242,00
172,82
280,00
54,93
51,32
147,80
115,35
87,12
15,83
78,40
55,66
47,64
17,01
198,90
47,03
25,34
13,48
33,57
256,60
103,60
85,74
39,35
7745
176,25
279,10

476,50
103,05
52,32
43,85
571,80
42,33
199,20
383,70
2791
58,14
188,88
117,20
128,60
30,54
29,62

Tief
154,64
120,24
215,75

40,18
24,96
118,00
77,98
62,24
9,12
51,48
44,57
2797

9,44

152,60
35,82
19,10
10,43
2393

193,90
65,24
65,88
27,07
55,08

134,30

158,20

351,80
65,12
37,99
33,75

226,50
30,08

120,26

199,50

6,40
44,39

119,48
87,38
92,20
19,66
15,95

Ex-Tag
30.05.24
09.05.24
26.04.24
16.05.24
12.06.24
16.05.24
09.05.24

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

HV Div.
Termin Rend.

16.05.24 03
10.04.24 2,0
07.05.25 50
02.05.25 7,6
250425 04

18.0424 08
140525 71
23.05.24 32
30.04.24 2,7
250425 37
17.0424 KA.
150524 55
220525 31
140524 19
02.05.25 48

10.0424 31
16.05.24 42
17.05.24 kA
07.05.25 28
16.05.24 3.2

220424 23
23.0224 11
08.05.24 85
26.0424 13
08.05.24 0,7

300425 32
07.06.24 33
11.06.24 6,3
21.06.24 kA
14.0524 11
03.05.24 31
13.0525 11
28.03.24 03
26.02.24 kA
18.0424 18

08.02.24 2,8
15.05.24 1,0
29.05.24 93
08.05.24 29
17.05.24 kKA.

Umsatz Letzte
Stiick  Div.

184.926 0,70
253813 2,80
643379 13,80
1.600.265 3,40
1.624540 0,11

211.689 1,00
727.980 6,00
180.647 2,10
3.762.519 0,35
130.382 2,20
502.055 kA
818.344 1,90
4331005 045
233138 3,80
1.234546 1,85

3.954.750 0,77
3.170.871 0,53
585.212 kA
109.929 7,20
323734 3,00

184496 1,85
2.650.116 0,35
1568.220 5,30

164.641 2,20

52.825 2,00

238.860 15,00
306.004 231
509.646 2,56
416493 $1,32
105.861 5,70
1.604.564 1,00
1.083.718 2,20
115.842 0,74
2317.751 kA
254282 0,95

912591 4,70
142.727 1,10
623.488 9,06
2.226.738 0,90
1.059.867 kA

KGV

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

Commerzbank

Deutsche Bank NA

Div.s
2024

141
1,93
14,89
3,40
0,11
1,00
590
2,18
0,50
2,28
0,30
1,90
0,68
4,02
1,85
0,85
0,55
0,92
8,20
3,20
191
0,35
5,00
2,27
2,35
16,13
2,20
2,56
0,00
7,70
1,10
2,25
0,74
0,00
1,00
497
116
8,92
1,20
0,00

Ergebnis

2024

338
532
24,88
343
514
431
16,43
4,89
1,87
7,56
-0,05
419
1,98
10,35
2,94
1,82
112
2,76
18,81
11,15
521
1,85
11,52
8,83
1291
45,21
4,52
15,67
2,14
21,44
2,82
443
430
-0,07
219
10,53
3,40
28,05
2,04
0,81

2025

7,24
7,23
27,25
4,08
537
4,80
16,30
540
2,24
9,97
242
4,84
2,64
10,89
343
2,02
1,09
332
20,18
12,33
5,60
219
11,71
10,04
14,62
45,68
5,64
18,21
2,29
29,75
2,07
6,05
5,50
0,88
2,58
11,29
3,90
33,02
2,09
1,09

; I Ergebnis

KGV

2024

64,85
26,45
11,10
13,10

542
29,70

514
1333

7,00

7,93

0,00

8,26

742
19,12
13,04
13,84
11,26
11,9
13,52

8,46
15,57
1741

539
19,42
20,72
10,51
1545

2,60
19,71
24,97
11,37
4416
56,02

0,00
23,47
15,87
33,59

3,46
14,97
30,58

2,6
35
51
54
54
7,0
74

15,67
28,05
16,43
11,52
514
1,87
1,98

MK Streu.
2025 inMrd in'%

30,28 395 86
1947 1115 78
10,13 1082 93
11,02 401 95

519 274 9%

26,67 319 48
518 49,0 51
1207 94 73
585 155 84
602 120 54
2213 101 9%
715 285 65
557 293 94
1817 376 93
11,18 460 83
1247 1256 72
1157 333 80
989 150 73
12,60 307 50
765 172 71

1449 145 100
1470 421 93

530 664 75
17,08 222 93
1830 144 9%

1040 635 93
1238 318 25

224 62 100
1842 94 91
1800 233 95
1548 238 91
32,33 2403 89
4380 90 74
2926 206 77
1992 580 25

14,80 1337 87
2928 160 84

2,94 20,0
1461 251 85
22,72 65 85

zum Vorjahr

1,72 %
zum Vortag
+0,92 %
25.280
25.200
25.120
25.040
24.960
23.8.2024 Tagesverlauf
Alops ., Fops N
Siem.Energy +2,71 Porsche AG Vz. -0,74
Heidelb. Mat. +1,84 SAP -0,47
Vonovia NA +1,83 Qiagen -0,33
MDax
Deliv. Hero +7,84 Redcare Ph. -5,04
Evotec +6,73 HelloFresh -3,94
Hugo Boss NA +5,15 CTS Eventim -3,50

TecDax Axtienindex in Punkten

3.600

3.400

3.200

3.000

2.800

3.34194 e

1.9.2023

SDax Actienindexin Punkten

16.500

15.000

13.500

12.000

23.8.2024

13.94757pet

10.500
1.9.2023

. Alle Rechte vorbehalten. Zum Erwerb weitergehender Rechte wenden Sie sich bitte an nutzungsrechte@vhb.de.
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Européische Indizes

Wahrungen

Stoxx Europe 50

Aktienindex Europa in Punkten

449463p

S&P GroBbritannien

Aktienindex GroBbritannien in Punkten

1.689,06 px:

Bitcoin
Kurs in US-Dollar

63.803,00uss

Ethereum
Kurs in US-Dollar

2.161,66uss

4.750 1.750
4.500 1.680
4.250 1.610
4.000 1.540
3.750 1.470
1.9.2023 23.8.2024 1.9.2023

CAC 40

Aktienindex Frankreich in Punkten

197104 pis

75.000 4.200
60.000 3.500
45.000 2.800
30.000 2.100
15,000 1.400
1.9.2023 23.8.2024 1.9.2023 23.8.2024

23.8.2024

Dow Jones Italy Titans 30

Aktienindex ltalien in Punkten

3.942,60p:

Euro/US-Dollar

Wechselkurs in US-Dollar

8.400 3.900
8.000 3.600
7.600 3.300
7.200 3.000
6.800 2.700
1.9.2023 23.8.2024 1.9.2023

Rohstoffe

23.8.2024

Euro/Britisches Pfund
Wechselkurs in brit. Pfund

je Euro je Euro
1190uss . 0,8470+
1,100 0870
1,075 0855
1,050 0,840
1,025 0825
1.9.2023 23.8.2024 1.9.2023 23.8.2024

Staatsanleihen

Gold

Preis in US-Dollar

Kupfer

Preis in US-Dollar

Bundesanleihe
Laufzeit 10 Jahre

US-Staatsanleihe

Laufzeit 10 Jahre

je Feinunze z 51] 37 je Tonne 9 050 uu Rendite in Prozent z zz Rendite in Prozent
US Us % %
2.750 L | $ 10.800 ! 1 $ 3,20 | 0 5,20 1 0
2.500 9.900 2,80 4,80
2.250 9.000 2,40 4,40
2.000 8.100 2,00 4,00
1.750 7.200 1,60 3,60
1.9.2023 23.8.2024 1.9.2023 23.8.2024 1.9.2023 23.8.2024 1.9.2023 23.8.2024
GSCI 3545,49 | +1,58% | DEUTSCHE EDELMETALLE \J Heizbl o s snzo) a0 Schalterkurse Edelmetalle
52-W.-Hoch 3857,44 | Tief 3218,98 23.8.2024 8. 52-Wochen-Hoch 128,93 | Tief 96,67
4.000 Silber 825,11-910,68 830,66 - 916,79 126 Goldbarren und -miinzen in Euro Ankauf  Verkauf Rendite in % 52-Wochen
. i ehrwertsteuerfrei 8. 8. 8., oc ie
Silber verarb. 953,03 959,43 (Mehi frei) 23.8.2024 23.8. 24.8.2023 Hoch Tief
3.800 Platin Barren 29,94 30,25 | 117 Gold (kg) 7037600 7336300  +19,91 7287750 55592,00
3.600 Platin verarb. 31,05 31,38 | 108 500 g Goldbarren .+ 3462200 3703400  +17,31 36332,00  27879,00
Palladium Barren 29,13 29,67 100 g Goldbarren 692400 744050  +16,63 728350  5592,75
8.400 Palladium verarb. 3023 3079 | 99 10z Goldbarren MR . 2350 2305 <159 225935 174,50
3.200 Gold 7070-7619  7089-7639 | 90 10g Goldbarren R AN A 69200 76600  +12,43 73925 570,00
Gold verarb. 79,80 80,01 10z Kriigerrand 216450 225400  +15,07 22575 1760,75
1.9.2023 23.8.2024 | Goldverar 1.9.2023 21.8.2024 1/2 0z Kriigerrand 108200 122340  +1042 116870 89955
Silber Euro / kg; Platin, Palladium und Gold, Euro / g. }/111002 K&Ugerrandd gﬁ'gg ggg'zg :g'ig ;Zi’?g i;%g
Die Preise gelten nur fiir industrielle Abnehmer (ohne MwsSt.) o /10 0z Krigerran ¢ 4 g ¢ ¢
TOP-FLOP DER ROHSTOFFTITEL Quelle: Heraeus HEIZOLPREISE %/g 22 M?Dh'? Lﬁaf Dot 1%23 15538 :ﬂ‘z‘g 1%22;2 iggig
sterreichischer Duka / / s Z 2
23.8.2024 Kurs +% Vortag eid HAMBURG. Ermittelte Angebotspreise des EID filr Lieferungen 10 Osterreichische Kronen 210,00 2450  +14,44 220,25 169,75
Palladium (§/Unze) 95150 23 von 3000 | (Premium-Qualitdt) frei Verwendertank in €/100 | 20 Osterreichische Kronen 419,60 44450  +17,87 438,20 334,55
alladium (8/Unze ’ 3, inschl. 19% MwSt., EBV und IWO: 100 Osterreichische Kronen 209500 2200,00 +19,99 2175,50 1658,00
DEUTSCHE METALLPREISE o / / ' G /
Zucker (Cents/Ib) 1840 +3,25 20 Francs Leopold 400,90 426,00 +11,83 422,35 329,25
. s Kassa Basis London (€/100 kg) ~ 23.8.2024 228. 2182024 19.8. 2182024 198 20 Francs Marianne 400,90 425,80 +13,86 419,30 329,95
Al hoch t 2537,2 3,01
A aod o B R 1DM Deutschland U340 949,00 - 95 90880 73885
Blei (/1) 20932 277 Aluminium, hochgradig ~ 224,7-2247  221,8-221,9 | Berlin 9950 10513 | Karlsruhe 96,67 103,50 20 Mark Wilhelm | 501,80 603,00 +4,32 559,90 430,10
Silber ($/Unze) 29,85 +2,76 Aluminium, Legierung 2204-2213 220,4-221,3 | Bremen 10579 109,20 Kiel 99,91 103,25 20 l\/la‘rk Wilhelm Il s, 501,80 532,80 +15,44 524,70 407,25
Erdgas (Cents/mmBtu) 203 w10 Blei 1875-1876  1851-1651 | Gottbus 10215 10443 | | gagy 10177 50 Chilenische Pesos @% 62500 69150  +1343 667,50 512,25
. ! Kupfer (A) 8157-8158  8135-813,6 | Dresden 9733 10023 | . ' ' 2Rand 5 50480 52950 +1822 524,45 403,35
Weizen (Cents/Bushel) 53025 =098 ; Libeck 99,74 102,97 20 Kronen Danemark 56030 68400  +2,43 63105 48150
Mais (Cents/Bushel) 391,25 wgy | Kobalt 21106-2156  21608-22057 | Disseldorf 97,27 10062 | 20 Franken Vreneli 40640 4000 +925 220 3399
318 (hents/Bushe . ' Nickel 14753-14757  14658-14663 | Frankfurt 9703 10473 | Minchen 10035 10283 ' ' ’ ’ '
Rohl OPEC (3/Barrel) 633 7 Zink, spezial-hochgradig ~ 255,5-255,5 2537-2539 | Hamburg 101,45 104,87 Rostock 9879 103,04 Die Quelle der An- und Verkaufspreise (giltig fiir sehr gut erhaltene Stiicke) ist die Degussa Goldhandel GmbH. Die Rendite entspricht dem Preis,
Hafer (Cents/Bushel) 309,00 1-024 Zinn 2949,6-2951,9  2940,6-2941,1 | Hannover 97,68 102,28 Stuttgart 96,85 102,12 den die Quelle dem Anleger bei einem Goldverkauf bezahlt, abziiglich der Anschaffungskosten, die ihm beim Kauf vor einem Jahr entstanden sind.

© Handelsblatt GmbH.
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Ausgewdihlte Einzelwerte

7| EuroStoxx50 4909,20 | +0,50 % | 52-Wochen-Hoch 5.121,71| 52-Wochen-Tief 3.993,10
TOPS des Jahres 7| 52-Wochen-Hoch Dividendenrendite Z KGV 7|
UniCredit +66,72  — 39,33 am24.7.2024 Stellantis 104 Stellantis 35
Adyen +66,1  — 159,00 am27.3.2024 Nordea Bank AB 87% Banco Santander 59
Ferrari +50,07 mem 43550  am 23.8.2024 Intesa Sanpaolo 80% BBVA 6,1
Intesa Sanpaolo +49,8 . 384  am31.7.2024 BNP Paribas 75 BNP Paribas 6,5
Inditex +44,66 . 49,50  am 23.8.2024 Enel 6,4 UniCredit 6,7
Schneider Electr. +44,45 . 239,00  am 16.5.2024 AXA 58% TotalEnergies 70
Wolters Kluwer +3839 mm 157,60  am30.7.2024 Kering 54% ENI 72
(ohne deutsche Indextitel) 52 Wochen Umsatz Letzte Div. Ergebnis KGV MK Streu.
23.8.2024 Schluss  +% Vortag +%1 Jahr Hoch Tief Stiick Div. Rend. 2024 2024 2025 inMrd in%
AB Inbev 5516  +0,29m +5,81 62,16 4917 1013649 082 15 337 1637 1459 991 56
Adyen 1.326,00 1023 +66,1 1.596,00 602,80 51070 kA kA. 2859 4638 3712 412 86
Ahold Delhaize 30,19 +0,131 +1,55 3087 2540 1152203 050 36 255 11,84 11,02 283 94
Air Liquide 16592  +0,56 ™ +12,77 17947 137,60 374874 291 18 624 2659 2401 959 100
ASML Hold. 818,80 wmmm-17  +30,92 1.021,80 53440 540922 152 04 1880 4355 27,09 3272 90
AXA 33,95  +1,07mm 42386 3519 2694 1933524 198 58 350 970 893 747 79
Banco Santander 435  +1,75mmm 42313 493 333 15682393 010 40 074 588 558 674 94
BBVA 944  +098mm 43337 11,28 6,83 5292549 039 50 15 613 634 544 89
BNP Paribas 61,42 +0,56m +4,97 7308 5282 1539381 460 75 952 645 605 695 8
Danone 60,82 1-0,07 +14,97 6380 5059 944530 210 35 354 1718 1605 413 8
Enel 671  +162mmm  +10,74 6,93 547 16741415 022 64 067 1002 1002 683 71
ENI 14,60  +136mmm  +372 1583 1348 6378998 025 64 202 723 695 479 70
EssilorLuxottica 21490  +042m +23,1 21570 159,68 258321 395 18 698 3079 2752 983 68
Ferrari 431,00 1-0,02  +50,07 43550 26820 245872 244 06 811§ 5947 5425 788 66
Hermes Intern. 2.195,00 1-0,18  +1536 2.436,00 1.641,00 30359 2152 11 4390 50,00 4453 2317 33
Iberdrola 12,69  +0,67m +22,43 12,73 944 5613791 000 00 08 1528 1528 807 86
Inditex 4940 +113mm  +4466 4950 3232 1079743 077 43 173 2855 2573 1540 36
ING Groep 1598  +1,02mm  +2219 1724 1143 6438333 035 69 19 807 761 528 89
Intesa Sanpaolo 3,68  +153mmm +498 3,84 231 47211812 015 80 048 766 736 672 88
Kering 260,00  +0,081 4791 502,20 246,70 373558 950 54 1442 18,03 1478 321 53
L'Oréal 39440  +055m -1,72 461,85 372,00 230308 675 17 1273 3098 2841 2110 45
LVMH 681,10 +046m 13,83 88640 61150 263102 550 19 3012 2261 2042 3406 51
Nokia 3 +0,52m +5,96 3,80 2,70 5230494 0,03 35 034 1,03 1172 210 9%
Nordea Bank AB 10,63 +0,95 W= +6,38 11,79 969 3873341 092 87 144 738 764 372 84
Pernod Ricard 12640  +0,76 ™ -34,06 19685 11995 284963 235 37 806 1568 1527 320 73
Prosus 3342 0,220 +14,66 3663 2376 1728179 006 02 191 1750 1169 831 58
Safran 197,10  +051m +34,39 21890 14232 330932 220 11 705 2796 2303 842 73
Saint Gobain 77,72 +104mm 43238 82,76 4887 541977 210 27 642 1211 1075 392 82
Sanofi S.A. 10034 +134mmm +138 10432 80,60 1696979 376 37 765 1312 1149 1273 84
Schneider Electr. 22690 +046m +44,45 239,00 13438 425949 350 15 830 2734 2409 1306 92
Stellantis 1497 +1,56 mm <1057 2735 13,69 9.052691 155 104 422 355 320 452 71
TotalEnergies 62,16  +0,88 W +9,11 7011 57,29 2355294 079 48 894 695 684 1490 86
UniCredit 36,55  +L11mm  +66,72 3933 2044 4437782 180 49 549 666 638 598 93
Vind 10685  +09mm +5,29 12062 9744 471853 105 42 847 1262 1172 629 90
Wolters Kluwer 150,85 1-0,17 +3839 157,60 10910  287.143 083 14 493 3060 2783 375 89
; I Dow Jones 41175,08 | +1,14 % | 52-Wochen-Hoch 41.376,00 | 52-Wochen-Tief 32.327,20

52 Wochen Umsatz Letzte Div. Ergebnis KGV MK Streu.
23.8.2024 Schluss % Vortag +%1 Jahr Hoch Tief Stiick  Div. Rend. 2024 2024 2025 inMrd in%
3m 13055  +147mm  +56,69 130,65 71,35 2615058 0,70 36 725 2015 1859 71,7 100
Amazon.com 177,04 +051m +30,64 201,20 11835 28292414  kA. kA. 473 41,88 340418581 91
American Express 251,30  +lAmm 45761 256,24 137,80 1.853422 070 09 1310 2147 1887 1787 79
Amgen Inc. 32880 +l26mm 427,76 346,85 24838 1769.644 225 24 1949 18838 1793 1767 95
Apple Inc. 226,84 +1,03m +25,24 237,19 164,08 35709313 025 04 670 37,89 339434489 100
Boeing 17496  +12m 2346 26754 159,70 4269785 206 42 -418 0,00 4944 1078 100
Caterpillar 34841 +1,75mm 427,61 382,01 22376 2181027 141 13 2211 17,63 1697 1689 95
Chevron Corp. 14762  +13mm 7,3 171,70 139,62 4807408 163 38 1150 1436 1248 2700 9%
Cisco Systems 50,74 +0,98 ™ 9,36 58,19 4450 12504072 040 29 371 1530 1582 2044 94
Coca-Cola 69,79  +0,66m +15,8 70,13 5155 11817419 049 24 285 2740 2577 3008 91
Disney Co. 90,56 +0,71m +5,51 123,74 7873 7329398 045 03 494 2051 1945 1642 100
Dow Inc. 5353 +181mm  +024 60,69 4726 4901301 070 48 259 2313 1593 375 9
Goldman Sachs 50942  +2,23mmm  +58,04 517,26 289,36 1729721 300 19 3695 1543 13,68 1609 100
Home Depot 37559  +2,7mmm +1518 396,87 27426 3353464 225 21 1511 27,82 2842 3724 100
Honeywell 20248  +116m +8,23 220,79 17488 2600624 1,08 19 1016 2230 2023 1319 100
IBM 196,10  +0,041 +36,74 199,18 13587 2317282 167 31 1017 2158 2047 1806 94
Intel 2054 +2,09 -3955 51,28 18,84 68.802561 013 33 027 8513 2016 876 95
Johnson&Johnson 16413 +1,07m <024 167,78 14313 6.616735 124 27 10,03 1831 1715 3951 95
JP Morgan Chase 21831 +0,73m +48,14 21919 13519 7194415 115 17 1826 1338 1433 6211 100
McDonald’s 289,52 +0,060 +2,71 302,39 24353 2122206 167 20 11,82 2741 2543 207,7 100
Merck & Co. 116,60 1001 +476 13463 9914 8362621 077 24 807 1617 1335 2956 95
Microsoft 416,79  +0,241 +27,46 468,35 30945 17.676.382 075 0,6 1180 3952 35663.0980 100
Nike 84,05 +0,78m -1489 12339 70,75 8652134 037 16 395 2381 30,14 10,0 95
Procter & Gamble 169,17 m-058 +10,39 171,89 14145 4000983 101 21 65 2873 27,12 3982 100
Salesforce Inc. 264,00  +2,05mmm  +26,24 318,72 193,68 4.656.627 040 01 822 3594 2984 2558 95
Travelers Comp. 21,82  +1, 76w +37,84 232,75 15733 1125869 1,05 17 1738 1428 1206 506 94
UnitedHealth 58451  +0,99m +19,42 591,54 436,38 2222692 2,10 12 27,71 23,60 20,98 539,7 100
Verizon 4121 +081m +24,16 4342 30,14 10702.833 067 59 457 1009 985 1735 95
VISA Inc. 267,44 1-021 +10,38 290,96 227,78 3.620.783 052 07 992 3017 27,01 4467 100
Walmart Inc. 7570 +0,131 +43,64 7622 49,85 12268416 021 14 222 3816 3472 6089 55

Aktuelle Kursinformationen finden Sie unter

http://finanzen.handelsblatt.com

Zinsen

7I Umlaufrendite 2,26 | +0,04 | EURO-LEITZINSEN ZINSVERGLEICHE
52-Wochen-Hoch 2,95 | Tief 1,95 REFINANZIERUNG (REFI) 23.08.24
Mindestbietungssatz 4,25% | Festgeld 5tsd €
3,00 Mindestbietungssatz, 7 Tage  (fallig 28.8.2024) 2.868 Mio. | 1 Monat 0,9691
2,70 ZINSKANAL FUR TAGESGELD 2 Monate ;2025
010 Spitzenrefinanzierungsfaziitat (3 12.62024) 4505 | § ihate il
' Einlagefazilitat @b1262024)  3,75% onate o
210 MINDESTRESERVE Verzinsung 0.00% | Spareckzins 04642
1,80 BASISZINS gem. § 247 BGB @17.2008) 337 ,
1.9.2023 23.8.2024 Sparbrief
1Jahr 2,6186
EURO-RENDITEN §ﬁﬂi§ g‘g‘gg
INTERNATIONALE RENDITEN 22.8.2024 Hypo. und Offentl. | 22.8.2024 Hypo. und Gffentl. | 5 Jahre 22925
10-j. Staatsanleihen  23.8.2024 +in% 22.8. | Laufzeit Pfandbriefe Laufzeit Pfandbriefe
Australien 392 40,85 mm 3,89 | 1Jahr(e) 3,260 { 6Jahr(o) 2,810 Dispositionskredit 12,0367
Belgien 2,80 - (75 2,82 | 2Jahr(e) 2,950 | 7 Jahr(e) 2,850
Danemark 2,18 w064 2,20 | 3Jahr(e) 2,830 i 8Jahr(e) 2,880 Hypozinsen effektiv
Deutschland 222 m 049 2,23 | 4Jahr(e) 2,790 i 9Jahr(e) 2,920 5 Jahre 3,605
Frankreich 292 =065 294 |5Jahr(e) 2,790 i 10 Jahr(e) 2,950 10 Jahre 3,389
Griechenland 3,25 m 0,67 3,27 Ile: Deutsche Bundeshank
GroBbritannien 100  wman ags | QelleDeutsche Bundeshan Ratenkredit 5 tsd €
Hongkong 290 +137 mm 2,86 3 Jahre 74725
Irland 2,63 um-045 2,64 w 5 Jahre 7,3335
Italien 3,56 m 039 359 | AUSLANDISCHE LEITZINSEN & Jahre 5157
Satzin% qiiltiq ab
Japan [®] | USA = .
Dénemark Diskontsatz 3,50 06.06.2024 Igzajtehnrkred\t lotsd € 74548
1,06 4,50 Grossbritannien  Repo Satz 500 01082024 | Jah ¢ o
0.90 420 Polen Diskontsatz 58 0410203 |7 Jahre T
' ' Ruménien Reference Rate 6,50  07.08.2024 |°/4® /
0,75 3,90 Schweden Pensionssatz 3,50 20.08.2024
Tschechien Diskontsatz 350 01082024 | @-Wertein % mitgeteilt von
0,60 3,60 Ungarn Base Rate 6,75 23.07.2024 | FMH-Finanzberatung e.K.
jeweils 1.6.2024 bis 23.8.2024
6
Japan 0,89  +1,84 mem 0,87 Zinsen
Kanada 3,05 1-0,19 3,05 4
Neuseeland 420 +021 0 419 — Europa
Niederlande 2,49 . -1,07 2,52 2
Osterreich 2,74 m-04 2,75 . — USA
Portugal 2,80 - 0,85 2,83
Schweden 19  mm 121 198 0 — = —e — GB
Schweiz 040  +025 0,40
Spanien 3,02 - 038 304 | -2 — Japan
USA 379  mem 153 385 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Devisenmérkte
; I US $ je Euro 1,190 +0,70%  Devisen-Cross-Rates Nitgeteilt von ¥ Infront
52-W-.Hoch 1,1201 | Tief 1,0448 2382024 Euro Us$  Pfund Yen sfr kan-$  Yuan
1,125 Euro - 11189 08469 1614101 09483 15116  7,9605
1,100 us$ 0,8938 - 07570 1442600 08476 13510 7,114
1075 Pnd 11806 13210 - 1905660 1119 17847 9394
1,050
1025 Yen 0,0062  0,0069  0,0052 - 00059 0,009 0,0493
' 1.9.2023 23.8.2024 sfi 1,0544 11797 08930 170,903 - 15938 83935
Devisen- und Sortenkurse fiir 1Euro
23.8.2024 Devisen3) 3 Monate®) 6 Monate*) Ref.kurse Bankschalter?)
Geld Brief Geld Brief Geld Brief EZB Verkauf Ankauf
Australien ~ A$ 16463 16465  +3269  +42,29 Australien ~ +7896  +9819 16518 15704 17532
Danemark  dkr 74414 74814 9142 57,12 Danemark  -180,36 -11L,62 74615 71164  7,9280
Grofbrit. £ 08450 08490 25,66  +3577 Grofbrit. #5937  +6946 08473 08097 08998
Hongkong ~ HK$ 87217 87242 +758  +100,82 Hongkong  +24169 +29539 86728 80983  9,8232
Japan Yen 1621100 1625900 146,74 13458 Japan 27152 -259,26 1623700 153,8843 172,249
Kanada kan $ 1,5043 1,5163 +17,86 +27,29 Kanada +36,46  +5527 1,5106 1,4341 1,6049
Neuseeland ~ NZ § 17949 1791  +6498  +7550 Neuseeland ~ +12621  +15250  1,8061 17098 19234
Norwegen nkr 11,7641 11,8121 +264,05 +337,94 Norwegen +606,07  +754,34 11,8020 11,2253 12,7020
Polen Zloty 4,2639 42662  +23951  +258,70 Polen +550,95  +589,25 42775 40081  4,6216
Schweden  skr 11,4038 114518  -117,46 64,66 Schweden  -28677 -18122 11,4355 10,8911 12,1461
Schweiz sfr 09451 09491 65,15 -59,38 Schweiz 12581 11428 09476 09063  1,0014
Singapur S$ 1,4553 1,4555 -10,93 -6,78 Singapur -20,76 -12,57 1,4551 1,3685 1,5666
Siidafrika ~ Rand 19,8084 19,8241 +2229,95  +2319,80 Siidafrika  +4482,93 +465230 19,9591 184415 23,0030
Tschechien  Krone 25,0374 25,0470 +39,16 +48,22 Tschechien +4311  +6530 250780 23,6928 27,1730
USA Us-$ 11085 11145 #4538 +47,90 USA +85,67 49070 11121 10627 11746

1) Mitgeteilt von Infront Financial Technology GmbH, LBBW; 2) Frankfurter Sortenkurse aus Sicht des Bankkunden, die Bezeichnungen Verkauf und Ankauf entsprechen dem Geld
und Brief bei anderen Instituten, mitgeteilt von Reisebank; ?) Freiverkehr; %) Swaps notiert in Forward Punkten - 1 Punkt = 1/10.000, *= letzt verfiighar, Stand ME(S)Z 22:16 Uhr.

Hinweis zum Kursteil: Telefon: 0800 0002053 oder Mail hb.aboservice@vhb.de. Aktien: Bdrsenplatz Dax, MDax, SDax ist Xetra; Euro Stoxx, Dow Jones und S&P500 Heimatbérse;
Kurse und Dividenden von an deutschen Bérsen gehandelten Werten verstehen sich in Euro pro Stiick sofern es keine anderen Angaben gibt. Dividenden von ausléndischen Borsen
sind in Landeswahrung. Kurse: bereinigt um Kapitalmafnahmen; Hochst-/Tiefstkurse konnen gerundet sein, beziehen sich auf den jeweiligen Bérsenplatz und basieren auf allen
bezahlt"-Notierungen. Von einigen Mérkten konnen nicht immer die Schlusskurse des Tages verffentlicht werden, Uhrzeitangaben der Kursabrufe beachten. Die Dividendenan-
gaben beziehen sich auf die zuletzt gezahlten Dividenden - inklusive Zahlungen aus Kapitalricklagen - im Giblichen Auszahlungsrhythmus; sie werden automatisch abgeldst durch
den neuen Dividendenvorschlag, wenn dieser fiir die bevorstehende Hauptversammlung offiziell bekannt gegeben wird. Netto-Dividendenrendite in % auf Basis der zuletzt ge-
zahlten oder vorgeschlagenen Dividende als Summe des letzten Geschdftsjahres. Die ausgewiesenen Gewinnschatzungen beruhen auf Ibes-Daten. MK = Bérsenkapitalisierung: Zah!
der Aktien multipliziert mit dem Kurs der Aktiengattung im Index in Landeswahrung; Ergebnisse je Aktie vor

A
Goodwillabschreibung in Euro bzw. Landeswahrung; KGV: Kurs-Gewinn-Verhdltnis auf Basis der Gewinn- ‘
schdtzungen. Streu.: = Streubesitz. k.A. = keine Angaben. Nikkei-Index = © Nihon Keizai Shimbun. “ n ron l
Alle Angaben ohne Gewahr - keine Anlageberatung oder -empfehlung. Quelle:

SUDOKU 2zZahlenspiele fiir Ritselfreunde

3) 713 1 3

N
—
w
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©
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w
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Lésungen vom 11712181213[51916
7 6 23.08. 2(8(9]|6|5|4|3[7|1
4 2 6|3|5(7|1]/9]4(8|2
v 7|15|/6(9(|8[1]2(4(3
3 L Ej;g(“f;itcsf' 4[1]8[2[3]6]9]5]7
——— 9|2|3|4|7|5|1(6|8
www.handelsblatt. 8l4(1]3]9|7]6]2]|5
2 com/sudoku 5(6|(7(1(4|2]18|3|9
3|19|2(5|6(8|7(1|4

5 So funktioniert es:
Fullen Sie die 3(4[(1|8]|7|6]2[9|5
918 Matrix mit Zahlen 65[9[3[4[2]7[1]8
von 1- 9. Jede 2(8|7]|1|/5(9|3|4|6
7 5 Ziffer darf nur ol2]5l6l1al83]7
einmal in jeder 716lal5l83l9l2]1

Spalte, Reihe und
6 1 4 in den 3x3 Feldern 2 :13 2 2 2 : 2 ? g

vorkommen.

9 5 6 Doppelungen sind 5|7(2]4]9/8[1/6]3
nicht erlaubt. 119]16]7]3[5[4[8]2

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

tagliche Anteilspreisverdffentlichungen - mitgeteilt von Infront Financial Technology GmbH

Name Whrg. ISIN
Freitag, den 23.8.2024
INVESTMENTFONDS"

Nachhaltigkeits-Fonds se)

Rickn,  Perf. 3J.in‘%

aDeka

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

DBA ausgewogen
DBA dynamisch
DBA konservativ
DBA moderat

DBA offensiv
Deka-Nach.E.St CF A
Deka-Nachh ManSel
Deka-NachhAkt CF

Deka-NachhRent CFA  EU

Deka-NachStrlnv CF
Deka-NachStrlnv TF

EU DEO0ODK2CFR7
EU DE000A2DJVV1
EU DEO00ODK2CFP1
EU DE000DK2CFQ9
EU DEO0ODK2CFT3
EU LU2206794112
EU  DEO0ODK1CJS9
EU LU0703710904
LU0703711035
EU DEO0ODK2EAD4

EU DEO0ODK2EAE2

Nachh Dynamisch CF~ EU  DEOOODKOV6U7
Nachh MIt Asset (-~ EU  DEOOODKOV5FO
Nachh MIt Asset T~ EU  DEOOODK0V5G8
Nachhltg GI Champ CF - EU  DEO0ODKOV554
NachSeAkREd CF EU  DEO0ODKOV7B5
Naspa Na PS-Chance ~ EU  LU0104457105
Naspa Na PS-ChanceP  EU  LU0202181771
Naspa Na PS-Ertrag~ EU  LU0104455588
Naspa Na PS-Wachst ~ EU  LU0104456800

Naspa-Ak.Gb NachCF
Naspa-Ak.Gb NachTF

EU DE0009771956
EU DEOOODKOLNH?

126,58
116,30
105,28
11546
24391

102,87
114,32
287,52
122,69
149,40

143,22
97,03
106,76
104,70
149,08
85,04
66,82
135,01
45,36
45,23
91,18
13454

METZLER ASSET MANAGEMENT GMBH

RWS-Aktienf.Nachh*

EU  DE0009763300

0DDO BHF ASSET MANAGEMENT

Exk:PolarisBal DRw
Exk:PolsDyn DRw
Polaris Flexi DRw
Polaris Mod DRw*

EU LU0319574272
EU LU0319577374
EU LU0319572730
EU  DE000AOD95Q0

105,01

90,18
111,91
95,26
74,45

3 OKOWORLD

Telefon +49 2103 28410

Growing Mkts 2.0 EU LU0B00346016 243,87
Klima EU LU0301152442 107,26
QkoRotk‘n‘RoII EU LU0380798750 153,69
OkoVision Classic EU LU0061928585 223,25
Water For Life C EU LU0332822492 21334

Union

Investment

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

PrivatFonds: Nachh*  EU  LU1900195949 55,19
UniNachh AkEu A* EU LU0090707612 71,22
UniNachh AkEu netA*  EU  LU0096427496 59,58
UniNachh Akt Glob* ~ EU DEO00A2N7V22 156,26
UniNachh AktDeunA#  EU DEOOOA2QFXN4 93,59
UniNachh AktDeut A= EU DE0009750117 242,81
UniNachhaltig AGl#  EU DEO00AOMB80G4 174,03
UniRak Na.Kon. A* EU LU1572731245 109,76
UniRak Nach.K-net-*  EU LU1572731591 108,42
UniRak Nachh.A net*  EU LU0718558728 96,34
UniRak Nachhaltigh#  EU  LU0718558488 100,13
Unizukunft Klima A+ EU DEOOOA2QFXRS 48,04
UniZukunft Kli-neA*  EU DEO00A2QFXS3 48,77

ADEPT INVESTMENT MANAGEMENT PLC

Ad Inv.M.plc SF 15%

EU IEO0BPAIKY74

10,90

Alpen Privatbank

alpenprivatbank.com Telefon +43 5517 202-01

German Select R

EU LU0181454132

Vermdgensf-Ausgewo  EU  LU0327378542
Vermdgensf-Defens ~ EU  LU0327378468
Vermdgensf-Konserv ~ EU  LU0327378385
Vermogensf-Offensiv. EU  LU0327378625
ALTE LEIPZIGER

£uro Short Term EU DE0008471699
Aktien Deutschland ~ EU  DE0008471608
ALTrust €uroRelax ~ EU DE0008471798
AL Trust Stab. EU DEO0OAOHOPF4
ALTrust WachstIT~ EU  DEQ00A2PWPE6
ALTrust Wachstum ~ EU DEO0OAOHOPG2
Trust €uRen IT EU DE000A2PWPA4
Trust €uro Renten EU DE0008471616
Trust Akt Europa EU DE0008471764
Trust Chance EU  DEO0OAOHOPHO

Trust Chance IT
Trust GIb Inv IT
Trust GIbl Invest
Trust Stab IT

EU  DE000A2PWPCO
EU DE000A2PWPB2
EU DE0008471715
EU DE000A2PWPD8

Y

210,54
156,72
146,90
139,67
15112

4,43
123,80
50,58
65,10
71,55
87,09
44,29
38,82
57,15
104,38
87,09
81,32
120,55
60,08

AXXION

MIt Axx-Europa A*
MIt Axx-Europa B*

EU LU0138526776
EU LU1221107615

325,01
143,62

+553
+8,34
+1,94
+316
+12,80
+6,49
-0,70
+15,77
-434
+11,04
+8,67
-351
+2,14
+0,63
+2393

+13,58
+8,91
-0,85
+2,81
+16,73
+14,75

+2,49

+6,07
+6,12
+5,80
+2,14

-11,00
-1599
-21,73
-1517
-12,69

+0,19
+13,42
+12,26
+19,52

-0,70
+20,78
-8,10
-9,06
+0,13
+1,17

+3,42

-12,5
+3,41
-0,07
-163
+2,26

-29
- 6,64
-828
-2,86
+4,48
+2,01
-1518
-1527
+595
+9,04
+12,49
-114
-0,87
-0,94

-10,10
-16,90

= BNP PARIBAS

* . ASSET MANAGEMENT
BNP Paribas Funds

Aqua* EU LU1165135440 222,44
China Equity* EU LU0823425839 128,52
Climate Impact* EU LU0406802339 262,51
Consumer Inn* EU LU0823411706 300,82
Disruptive Techno* EU LU0823421689 2.417,43
Energy Transition* EU LU0823414635 408,54
Euro Equity* EU LU0823401574 721,82
Euro HY ShortDuBd*  EU LU1022394404 122,02
Health Care Innov* EU LU0823416762 1.804,36
SMaRT Food* EU LU1165137149 126,67
COMMERZ REAL
hauslnvest EU DE0009807016 43,67
DAVIS FUNDS SICAV
Global A US LU0067889476 51,51
Value Fund A* US LU0067888072 85,89

aDeka

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

AriDeka CF

BasisStrat Flex CF
BerolinaRent Deka
BW Zielfonds 2025
BW Zielfonds 2030

Deka-Europ.Bal. CF
Deka-Europ.Bal. TF
Deka-Europa Akt Str
DekaFonds CF
Deka-Global Bal CF

Deka-Global Bal TF
Deka-MegaTrends CF
Deka-Na.Div Str CF
Deka-Nach Div RhEd
Deka-Sachwer. CF

Deka-Sachwer. TF
DekaSpezial CF
DekaTresor
Div.Strateg.CF A
DivStrategieEur CF
Euro Potential CF
EuropaBond CF
EuropaBond TF
Frankf.Sparinrent
Frankf.Sparinvest
GlobalChampions CF
GlobalChampions TF
Mainfr. Strategiekonz.
Mainfr. Wertkonz. ausg.
Multi Asset In.CFA
Multirent-Invest
Multizins-INVEST
NachSeAkReEdTF
Naspa-Fonds
RenditDeka
RenditDeka TF
RentenStratGl TF
RentenStratGlob CF
RentenStratGlob PB
Rntfds RheinEdit
Technologie CF
Umweltinvest CF
Umweltinvest TF
Weltzins-Invest P

EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU

DE0008474511
DEO0ODK2EARA
DE0008480799
DEOOODKOECP8
DEOOODKOECQ6
DE0005896872
DEO0ODK1CHH6
DE0008479247
DE0008474503
DEO0ODK2J8N2
DE000DK2J8P7
DE0005152706
DEO0ODKOV521
DEOOODKOEF98
DEOOODKOEC83

DEOOODKOEC91
DE0008474669
DE0008474750
DE00ODK2CDS0
DEO00DK2J6T3
DE0009786277
DE000DK091G0
DE0009771980
DE0008479981
DE0008480732
DEO0ODKOECU8
DEOOODKOECV6
DE000DK2CE40
DE00ODK1CHU9
DE000DK2J662

DE0008479213
DE0009786061
DE0009771907
DE0008480807
DE0008474537

DE000DK2D640
DE000DK2J6Q9
DE000DK2J6P1
DEO0ODK2J6R7
DE0008480666
DE0005152623
DEOOODKOECS2
DEOOODKOECTO
DEO00ALCXYM9

DEKA INTERN.(LUX)(DEKA-GRUPPE)

1822 Str.Cha.Pl.
1822 Str.Chance
1822 StrErt.Pl.
1822 Str.Wachstum
Berol.Ca.Premium

Berol.Ca Sicherh.
Berol.Ca.Wachst.
DekaEuAktSpezAV
DekaEuAktSpezCF(A)
Deka-FlexZins CF
Deka-FlexZins PB
Deka-FlexZins TF
DekaGlobAKLRCF(A)
Deka-Indust 4.0 CF
Deka-Indust 4.0 TF
Kdln Str.Chance

Koln Str.Ertrag

Kaln Str.Wachstum
KalnStr.Chance+
UnterStrat Eu CF

EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU
EU

LU0151488458
LU0151488029
LU0151486320
LU0151487302
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Devisen

Der starke Yen
ist eine Chance
fiir Anleger

Der Anstieg der japanischen Wahrung lasst die Kurse

von Exportkonzernen sinken. Doch mit einer _
angepassten Strategie sind weiterhin Gewinne moglich.||

Martin Kolling Tokio

asche Erholungen nach einem Aktien-
marktcrash konnen triigerisch sein. Das
furchten internationale Anleger derzeit
vor allem in Japan, ihrem bisherigen
Lieblingsziel. Anfang August hatte der
Leitindex Nikkei-225 in einem histori-
schen Crash in zwei Tagen etwa 20 Prozent sei-
nes Wertes verloren. Nun hat er mehr als die
Hilfte seiner Verluste wieder gut gemacht. Mit
Schlusskurs vom heutigen Freitag liegt der Nikkei
nur noch rund zehn Prozent unter seinem Rekord
vom 10. Juli.

Doch die positive Performance kénnte von
kurzer Dauer sein, warnen Experten. Grund da-
fur ist der Anstieg der lokalen Wihrung Yen seit
Ende Juli. Weil japanische Unternehmen einen
Grof3teil ihrer Geschifte im Ausland tatigen,
driickt der starke Umrechnungskurs etwa zum
Dollar ihre Gewinne. Diese Auswirkung ist so
stark, dass sie sogar die jiingsten Borsenkorrektu-
ren in den USA und Europa mitverursachte.

Fiir Investoren ist es daher von grof3er Bedeu-
tung, wie es mit dem Yen weitergeht. Zudem ge-
hort ihre bisherige Anlagestrategie auf den Priif-
stand. Im Fokus sollten nicht linger die Export-
konzerne stehen, sondern Unternehmen, die von
einer Yen-Stirke profitieren. Und davon gibt es
einige.

Wie geht es weiter
mit dem Yen?

Lange Zeit war der Yen so niedrig bewertet, dass
Experten ihn schon mit Devisen von Entwick-
lungsldndern verglichen. Davon profitierte die Ja-
pan AG, denn bei der Umrechnung aus Dollar
und Euro stiegen ihre im Auslandsgeschift erziel-
ten Gewinne. Dies trieb auch die Aktienkurse auf
Rekordstinde. Dann aber dnderte die Bank of Ja-
pan Ende Juli ihre Geldpolitik: Sie hob die Leit-
zinsen deutlich an. Der Yen-Kurs dnderte plotz-
lich die Richtung, lief3 dadurch die Gewinne der
Exportkonzerne sinken und zog auch den Ak-
tienmarkt nach unten.

Aktuell liegt der Kurs bei 145,59 Yen zum Dollar.
Manche Strategen wie Naka Matsuzawa von der
japanischen Investmentbank Nomura setzen
trotzdem auf eine andauernde Yen-Schwiche
und damit auf eine weitere Erholung des Aktien-
markts.

Adam Slater hingegen, Volkswirt des Think-
tanks Oxford Economics, erwartet auch kiinftig
einen Stand deutlich unter 140 Yen. Darauf wiir-
den die Kursdifferenzen zu den USA hindeuten.
,Die Moglichkeit weiterer Yen-Gewinne ist ein
deutliches Risiko®, warnt er. Die japanische
Volkswirtin Sayuri Shirai sieht das dhnlich, sie
war frither Mitglied im geldpolitischen Ausschuss
der japanischen Notenbank. ,,Der Yen wird all-
mébhlich aufwerten, sobald die Fed beginnt, den
Leitzins zu senken®, sagt sie.

Das Tempo der Zinssenkungen wiirde dabei
das Ausmaf3 der Yen-Wende bestimmen. Mog-
liche Zinsanhebungen durch die Bank von Japan
konnten diesen Trend noch verstirken. Mit finf
Prozentpunkten ist der Unterschied der Leitzin-
sen in Japan und den USA grof3. Dies war eine der
Ursachen fiir die Yen-Schwiche und kénnte nun
von beiden Seiten aus angegriffen werden.

Jedoch besteht die Gefahr einer Uberkorrek-
tur. Jesper Koll, Expert Director bei der japani-
schen Finanzgruppe Monex, hilt in den kom-
menden sechs bis zwo6lf Monaten daher einen
Kurs von 115 bis 120 Yen fiir moglich. Das wire
das Niveau vor Russlands Angriff auf die Ukraine
im Jahr 2022.

Was bedeutet ein starkerer Yen
fiir den Aktienmarkt?

Schon beim jetzigen Niveau des Yen scheinen
neue Aktienrekorde aufder Reichweite. Die US-
Investmentbank JP Morgan Chase beispielsweise
senkte ihr Kursziel fir den Nikkei-225 von
42.000 auf 39.000 bis 40.000 Punkte. Steigt der
Yen weiter, diirften diese Kursziele erneut sin-
ken, da Japans Aktien historisch gesehen schon
recht hoch bewertet sind.

Derzeit werden die Werte im Nikkei mit dem
15,5-fachen erwarteten Gewinn gehandelt. Das
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ist glinstig im Vergleich zu den USA. Aber im
langjéhrigen Schnitt lag das sogenannte Kurs-Ge-
winn-Verhiltnis (KGV) in Japan nur bei 14.

Ein Anstieg der japanischen Wahrung um
zehn Yen wiirde die Gewinne der borsennotier-
ten Unternehmen im Schnitt um acht Prozent
senken, rechnet Okonom Koll vor. Die grofiten
Verlierer diirften dann die bisherigen Gewinner
sein: Unternehmen mit einem hohen Exportan-
teil oder einem groflen Auslandsgeschift.

Die Automobilindustrie zeigt das teilweise
schon jetzt. Die Aktie des weltgrofdten Autoher-
stellers Toyota verlor am Donnerstag gegen den
Markttrend ein Prozent an Wert. Am folgenden
Handelstag machte sie diese Verluste zwar teil-
weise wett. Mit 2682 Yen wird die Aktie dennoch
etwa ein Viertel unter ihrem Juli-Hoch gehandelt.

Welche Unternehmen wiirden von

einem starken Yen profitieren?

,Fur einige Sektoren und Aktien bietet die Er-
holung der Aktienkurse nach wie vor Anlage-

Yen-Banknote:
Deutlich h6here
Leitzinsen
sorgten dafiir,
dass der Kurs der
japanischen
Wahrung anzog.

Yen und Nikkei

Wechselkurs, Yen je US-Dollar

Nikkei, Aktienindex in Punkten
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chancen®, meint das Chief Investment Office
der Grof3bank UBS. Unter ihren Empfehlungen
sind sogar einige exportorientierte Branchen wie
elektronische Bauteile und Halbleiterherstel-
lungsanlagen.

Die japanische Investmentbank Nomura
preist ein paar Unternehmen zum Kauf an, die sie
fiir deutlich unterbewertet hilt. Dazu gehort der
Technikkonzern Panasonic, dessen Autoakkuge-
schift wichst. Der Aktie trauen die Analysten ei-
nen Anstieg um 88 Prozent auf 2200 Yen zu.

In der Halbleiterbranche raten sie zu globa-
len Topkonzernen wie dem Anlagenbauer To-
kyo Electron und Advantest, einem Hersteller
von Messgeriten. Ihnen schreiben sie Kurspo-
tenziale von 25 beziehungsweise zehn Prozent
zu. Das konnte Anlegern etwas Puffer geben,
falls der Yen wieder steigt und Druck auf die Ak-
tienkurse ausiibt.

Zudem wiirde das Gros der auf den Binnen-
markt fokussierten Firmen von einer Yen-Stirke
profitieren. Sie haben schwere Zeiten hinter sich.
Denn der schwache Yen verteuerte nicht nur die
Preise fiir ihre Importe, allen voran Energie und
Rohstoffe. Er senkte durch hohere Inflation auch
die Kaufkraft der japanischen Kundschaft.

Steigt der Yen weiter, konnte der Binnenkon-
sum, damit das Wachstum und die Gewinne
dieser Unternehmensgruppe zulegen. Die UBS-
Strategen raten daher auch zu binnenmarkt-
orientierten Unternehmen, besonders aus der Im-
mobilienbranche, und zu Banken, die zudem von
steigenden Zinsen in Japan profitieren konnten.

Bonus-Faktor:
Corporate-Governance-Reformen

Die Regierung und die Tokioter Borse dringen
Firmen seit Jahren dazu, mehr auf Investoren zu
hoéren, effizienter zu wirtschaften und ihren
Marktwert zu steigern. Fir Kei Okamura, Port-
folio-Manager des US-Fonds Neuberger Berman,
zeigt dies inzwischen Wirkung: ,,Die Denkweise
der Manager hat sich gedndert“, sagt Okamura.
Die Zahl der Unternehmen, die deutlich unter-
halb ihres Bilanzwerts gehandelt werden, nehme
ab. Die Zahl der Manager, die Investoren zuho-
ren, nehme zu.

Ein Beispiel fur das Umdenken liefert derzeit
ein grofles Ubernahmeangebot fiir Japans fithren-
den Einzelhindler Seven & I Holdings, zu der die
globale Convenience-Store-Kette Seven-Eleven
gehort. Der kanadische Einzelhandelsriese Ali-
mentation Couche-Tard hat Anfang der Woche
ein Angebot abgegeben — und die Japaner haben
ihn nicht sofort abgeschmettert. Ein Ausschuss
soll nun entscheiden.

Der Aktienkurs von Seven & I stieg seitdem
um mehr als 19 Prozent. Dies diirfte auch andere
borsennotierte Unternehmen dazu ermuntern,
ihre Profitabilitit und ihren Marktwert zu erho-
hen. Gelingt ihnen das, konnte der japanische
Markt selbst bei einem stirkeren Yen hohere Be-
wertungen rechtfertigen als bisher. Naomi Fink,
Chefstrategin bei Nikko Asset Management, ist
sich daher sicher: ,,Die strukturelle Erholung Ja-
pans sollte die Kurse weiterhin stiitzen.*

REUTERS (2)

Maskot/Getty Images

Steuertipp

Wie werdende Eltern Gentests
von der Steuer absetzen

Eine gesunde Frau kann bei einer Krankheit ihres Partners Untersuchungskosten steuerlich
geltend machen. Dies gilt auch fiir unverheiratete Paare.

Martina Schafer Berlin

inder zu haben ist fiir viele Menschen das

grofite Gliick. Dass es dem Nachwuchs ge-

sundheitlich an nichts fehlen soll, gehort da-

bei selbstverstindlich dazu. Doch nicht je-
des Paar kann unbeschwert an die Familienpla-
nung herangehen. Grund dafiir sind mitunter
erblich bedingte Vorbelastungen, die einer der
beiden Partner mitbringt. Es drohen Erbkrank-
heiten, eine Tot- oder Fehlgeburt.

Viele Betroffene mochten ein solches Risiko
so gut wie moglich ausschlief3en. Bei einer kiinst-
lichen Befruchtung konnen Mediziner im Rah-
men der sogenannten Priimplantationsdiagnos-
tik (PID) schon vorm Einsetzen der befruchteten
Eizelle in den Mutterleib nach schwerwiegenden
genetischen Erkrankungen suchen.

Diese Gentests sind in Deutschland innerhalb
enger Grenzen erlaubt, jedoch ethisch umstritten.
Vom Designer-Baby ist teilweise die Rede. Die
Gegner beftirchten, dass Menschen mit Behinde-
rung stirker diskriminiert werden und sich Eltern
rechtfertigen miissen, die sich bewusst fiir ein be-
hindertes Kind entscheiden oder die Tests nicht
in Anspruch nehmen.

Abgesehen davon sind die Verfahren teuer.
Gerade weil Frauen je nach Geburtstermin im
Jahr der Untersuchung meist ein geringeres Jah-
reseinkommen haben, wiirden sie die Kosten fuir
den Gentest gern von der Steuer absetzen.

So hatte der Bundesfinanzhof vor Kurzem
iiber einen Fall zu entscheiden, in dem eine Frau
Ausgaben in Hohe von 23.000 Euro fur eine PID
als aulergewohnliche Belastung ansetzen wollte
(Az. VIR 2/22). Fur den Test hatte sie sich auf-
grund einer bei ihrem Partner vorliegenden Chro-
mosomenmutation entschieden. Diese hitte da-
zu fithren konnen, dass ein auf natiirlichem Weg
gezeugtes gemeinsames Kind an schwersten kor-
perlichen oder geistigen Behinderungen leiden
oder bei der Geburt nicht lebensfihig sein wiirde.
Die Wahrscheinlichkeit dafiir wurde vorab als
hoch eingeschatzt.

Im Rahmen einer Kinderwunschbehandlung
werden die Kosten fiir die die PID teilweise durch
die Krankenkassen iibernommen. Ist eine Frau
gesund, muss ein Paar die Aufwendungen jedoch
in der Regel vollstindig selbst tragen. Dies war
auch im BFH-Verfahren der Fall. Die Frau mach-
te die Kosten daher in ihrer Einkommensteuerer-
klarung als auffergewohnliche Belastungen gel-
tend. Das zustindige Finanzamt lehnte die Be-
ricksichtigung jedoch ab. Dagegen wehrte sich

Euro
Kosten flr
Praimplations-
diagnostik setzte
eine Frau als
auBergewohnliche
Belastung in der
Steuererklérung an.
Der Bundesfinanz-
hof gab ihr recht.

Quelle: Bundesfinanzhof

Kinderwunsch:
Der Bundesfinanz-
hof sieht Kosten
fur Gentests als
steuerlich
absetzbar an.
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die Frau vor dem Niedersichsischen Finanzge-
richt, wo die Richter ihre Auffassung bestitigten.

In der anschlief3enden Revision vor dem Bun-
desfinanzhof schlossen sich die Richter der Mei-
nung der Vorinstanz an. Dabei betonten sie, dass
die Kosten der Frau zwangslaufig entstanden wa-
ren, um eine durch Krankheit ihres Partners be-
dingte korperliche Einschrinkung auszugleichen.
Aufgrund der Tatsache, dass es bei der Familien-
planung auf die biologische Gesundheit beider
Partner ankommt, wire allein die Behandlung des
Mannes in diesem Fall nicht zielfiihrend gewesen.

Daher unterscheidet sich dieses medizinische
Gebiet wesentlich von anderen, was auch beim
Ansatz von Behandlungskosten zu beriicksichti-
gen ist. Entsprechend kommt es nicht darauf an,
dass die Frau selbst gesund ist. Auch die Tatsache,
dass das Paar nicht verheiratet war, spielte bei der
Beriicksichtigung der Kosten fiir die PID keine
Rolle.

Praxistipp: Behandlungskosten
steuerlich geltend machen

Grundsitzlich gilt, dass Steuerpflichtige samtliche
Krankheitskosten in ihrer Einkommensteuerer-
klarung ansetzen konnen. Dazu zihlen zum Bei-
spiel Aufwendungen fiir Brillen, Zahnersatz oder
auch Akupunktur. Mafdnahmen im Rahmen der
Gesundheitsvorsorge werden allerdings nicht be-
ricksichtigt.

Auflerdem hingt der Umfang, in dem Be-
handlungskosten die Steuerlast reduzieren, von
der Hohe des Einkommens, dem Familienstand
und der Anzahl der Kinder ab. Denn bei den au-
Rerordentlichen Belastungen ist eine individuelle
Belastungsgrenze zu beriicksichtigen. Erst Aus-
gaben oberhalb der zumutbaren Belastung wir-
ken sich steuerlich aus. Verdienen Frauen im Jahr
der Geburt weniger, weil sie unterjihrig in Mut-
terschutz beziehungsweise Elternzeit gehen, ist
dieser Eigenanteil schneller tiberschritten.

Krankheitskosten konnen allerdings nur
dann anerkannt werden, wenn der Behandler ei-
ne Zulassung hat. Dies betrifft zum Beispiel Auf-
wendungen fiir Heilpraktiker, Logopiden, Psy-
cho- oder Physiotherapeuten. Wer Ausgaben flir
Medikamente steuerlich geltend machen méch-
te, bendtigt ein Rezept. Das gilt auch fiir nicht
rezeptpflichtige Arzneimittel oder Naturheilmit-
tel. Sind diese vom Arzt verordnet, zihlen sie zu
den Kosten im Rahmen der auflergew6hnlichen
Belastungen. Selbst alternative Behandlungsme-
thoden muss das Finanzamt grundsatzlich aner-
kennen.
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Handelsblatt Crime

Wirecard:
Richter glaubt
Chefbuchhalter
nicht

Die Sommerpause im Wirecard-Prozess ist vor-
bei, und der dritte Angeklagte, der frithere
Wirecard-Chefbuchhalter Stephan von Erffa, ist
im Strafprozess um den Milliardenbetrug gleich
schwer unter Druck geraten. Der Vorsitzende
Richter machte deutlich, dass er dem Manager
an entscheidenden Stellen nicht glaubt. Einen
Irrtum halte er fiir ausgeschlossen.

Was Sie hier sagen,
stimmt einfach nicht.

Markus Fédisch
Vorsitzender Richter

Wihrenddessen wachsen auch die finanziellen
Sorgen von Erffas und anderer Ex-Wirecard-
Manager. 17 ehemalige Fithrungskrifte miissen
die Kosten fiir Anwilte und mogliche Schaden-
ersatzzahlungen womoglich aus eigener Tasche
leisten. Der Grund? Die Managerhaftpflichtver-
sicherungen verweigern die Zahlung. Die An-
wilte von Ex-Chef Markus Braun haben deshalb
schon hingeworfen. Warum der Riickzug der
Versicherer fur manchen Ex-Wirecard-Manager
gar den finanziellen Ruin bedeuten
konnte, erklaren die Reporter Re-
né Bender und Volker Votsmeier
in der neuen Folge von Han-
delsblatt Crime.

Moderiert von Solveig Gode

Handelsblatt Crime beleuchtet die spektakularsten
Kriminalfalle aus der Wirtschaft. Der Podcast erscheint
alle 14 Tage sonntags.

Bloomberg/Getty Images

L’'Oréal, Beiersdorf, Estée Lauder

Diese Kosmetik-Aktien
sind nun attrakev

Kosmetikriesen mit Produkten fur die tigliche Pflege sind fiir viele Anleger
einen Blick wert. Eine Aktie gilt als Turnaround-Kandidat.

Dirk Wohleb KdIn

ommerzeit ist Reisezeit. Im Ge-

péck darf eines nicht fehlen: die

Sonnencreme. Guter Sonnen-

schutz ist in Zeiten steigender

UV-Strahlung wichtiger denn je.
Das Bewusstsein der Menschen dafiir
nimmt zu. Der Umsatz mit Sonnen-
creme wird weltweit auf rund 10,7 Mil-
liarden Euro im Jahr geschitzt. Er soll
laut Prognosen bis 2028 auf12,7 Mil-
liarden steigen. Das entspricht einem
jahrlichen Wachstum von im Mittel
4.4 Prozent.

Gewinner der Entwicklung sind
Kosmetikhersteller, deren Aktien mit
ihrem Angebot an Produkten fir die
tigliche Pflege als Bausteine in vielen
Depots zu finden sind. ,,Kosmetik-
und Pflegeprodukte, die sie vertreiben,
sind in der Regel krisenresistent, da sie
zum tiglichen Bedarf vieler Menschen
gehoren. Dies flihrt zu stabilen Umsit-
zen und potenziell zuverlissigen Ren-
diten®, sagt Nedko Geshev, Analyst
beim Broker Activ Trades. Hinzu
kommt: In Schwellenldndern wichst
die Mittelschicht, wodurch zusitzli-
ches Potenzial entsteht.

Dartiber hinaus berichten Marktex-
perten von Trends, die fiir die Firmen
Herausforderung und Chance zugleich
sind: So nimmt die Nachfrage nach
nachhaltigen und umweltfreundlichen
Kosmetikprodukten zu, wie Salah
Bouhmidi, leitender Mirkteexperte
beim Onlinebroker IG, sagt. ,,Verbrau-
cher legen zunehmend Wert auf natiir-
liche Inhaltsstoffe und umweltfreundli-
che Verpackungen®, betont er.

Auch der Direktvertrieb tber
E-Commerce-Plattformen hat einen
immer gréfleren Anteil am Absatz der
Kosmetikriesen. Unternehmen ver-
suchten, ihre Produkte direkt an die
Verbraucher zu bringen und so die
Kundenbindung zu stirken, sagt Bouh-
midi. So bemiihen sie sich, mithilfe neu-
er Technologien auf den individuellen
Bedarf von Kunden einzugehen. ,Die
Integration von Technologie, beispiels-
weise von Kiinstlicher Intelligenz fiir
personalisierte Hautanalysen, wird im-
mer wichtiger, um den Verbrauchern
maf3geschneiderte Pflegeempfehlungen
zu bieten®, erklart der Experte.

Der franzosische Konzern L’Oréal
ist der grofdte Kosmetikhersteller der
Welt. Auch L’Oréal ist gut im Segment
der Sonnenschutzmittel vertreten.
,,Die hohe Markenbekanntheit und die
breite Aufstellung des Produktportfo-
lios sorgen dafiir, dass sich das Unter-
nehmen auch in wirtschaftlich schwie-
rigen Zeiten robust entwickelt®, sagt
Analyst Geshev. Im ersten Halbjahr
stieg der Umsatz von L’Oréal um zwolf
Prozent auf 20,6 Milliarden Euro. Der
operative Gewinn legte um fast 14 Pro-
zent auf knapp 4,3 Milliarden Euro zu.
Geht es nach den Analysten, hat die
Aktie Kurspotenzial von rund 15 Pro-
zent. Ihr durchschnittliches Kursziel
liegt bei 440,23 Euro. Das Kurs-Ge-
winn-Verhiltnis (KGV), bezogen auf
den erwarteten Gewinn fiir 2024, ist

Sonnenschutzmittel: Beiersdorf gehért mit der Marke Nivea zu den Marktfuhrern.

Kosmetik-Konzerne
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mit gut 30 nicht niedrig. 14 Analysten
empfehlen den Kauf der Aktie, zwolf
sind neutral gestimmt, und vier raten
zum Verkauf.

Wer an Sonnencreme denkt, dem
féllt Nivea ein. Der Kosmetikkonzern
Beiersdorf, zu dem die Marke gehort,
meldete ein gutes erstes Halbjahr. Der
Umsatz stieg um 7,1 Prozent auf 5,2
Milliarden Euro. Das operative Kon-
zernergebnis gab aber von 852 Millio-
nen Euro im Vorjahr auf 838 Millionen
Euro nach. , Die Aktie hat in diesem
Jahr bereits eine Achterbahnfahrt hin-
ter sich und hat seit Jahresbeginn rund
neun Prozent verloren®, sagt Marktex-
perte Bouhmidi. Die Analysten sind
uneins Uber das Potenzial der Aktie,
dessen KGV mit gut 28, bezogen auf
die Gewinnerwartungen in diesem Jahr,
etwas niedriger als das von Konkurrent
L’Oréal liegt. 13 Analysten empfehlen
die Aktie zum Kauf, elf raten, sie zu hal-
ten, und drei zum Verkauf. Bei einem
Kursziel von 141,88 Euro bleibt ein Po-
tenzial von rund 15 Prozent.

Im Gegensatz zu L’Oréal und Bei-
ersdorf steckt Estée Lauder in einem
anhaltenden Abwirtstrend. Das US-
Unternehmen zihlt zu den weltweit
fuhrenden Herstellern von hochwerti-
gen Pflegeprodukten und hatte zuletzt
mit sinkenden Umsitzen zu kimpfen.
Fiir das vergangene Quartal meldete
das Unternehmen einen Umsatz von
3,8 Milliarden US-Dollar, gegentiber
3,6 Milliarden US-Dollar ein Jahr zu-
vor. Der Nettoverlust stieg von 33 Mil-
lionen auf 284 Millionen US-Dollar.

Wihrend der Corona-Krise war die
Aktie stark nachgefragt, doch seit ihrem
Hochststand hat sie mehr als 75 Prozent
an Wert verloren. ,,Der Abwartstrend
ist weiterhin intakt und erreicht bereits
wichtige Unterstiitzungsmarken aus
dem Jahr 2016“, meint Bouhmidi. Das
KGV, bezogen auf den Gewinn 2024,
liegt mit gut 41 hoch. Geht es nach den
Analysten, ist die Aktie ein Turn-
around-Kandidat: Bei einem Kursziel
von 133,58 Dollar liegt das Kurspotenzi-
al fiir das Unternehmen bei rund 50
Prozent. 13 Analysten raten zum Kauf,
21 positionieren sich neutral. Kein Ana-
lyst rit zum Verkauf der Aktie.

Moment/Getty Images
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Reichstagskuppel: Die Bundesregierung will die Rente an den Kapitalmérkten absichern.

Altersvorsorge

Grofdes Interesse an
gefordertem Depot

Die Bundesregierung will eine private Vorsorge mit ETFs und
Aktien fordern. Eine Mehrheit der Deutschen will dies nutzen.

Anke Rezmer Frankfurt

iele Deutsche wollen mit ETFs

und Aktien privat fiirs Alter vor-

sorgen, selbst wenn sie bisher

nicht am Aktienmarkt investiert
waren. Das ergibt eine bevolkerungsre-
prisentative Umfrage der Marktfor-
schungsfirma Yougov im Auftrag der
Postbank unter 2248 deutschen Er-
wachsenen.

Anlass fur die Befragung ist die von
der Bundesregierung geplante Forde-
rung einer privaten Altersvorsorge mit
ETFsund Aktien. Demnach wiirde die
Mehrheit ein solches Altersvorsorgede-
pot nutzen. Und fast jeder zweite
Nichtanleger wiirde Wertpapiere kau-
fen. Von den Befragten, die bereits
Fonds und Aktien fur die Altersvorsor-
ge nutzen, wollen 86 Prozent ihre In-
vestitionen ausbauen. Jeder Fiinfte aller
Befragten gab dagegen an, keine Wert-
papiere kaufen zu wollen.

Bis Ende 2024 will die Bundesre-
gierung das Gesetz ins Parlament ein-
bringen, heif3t es im Bundesfinanzmi-
nisterium (BMF). Experten erwarten
einen Schub fir den Kapitalmarkt,
wenn die Forderung umgesetzt wird.

Fiir die private Vorsorge fordert der
Staat etwa im Rahmen der Riester-
Rente schon bestimmte Altersvorsor-
gevertrige wie Rentenversicherungen.
Beim geplanten Altersvorsorgedepot
konnten auch andere Produkte wie
ETF-Sparpline gefordert werden.

Den Vorschlag hatte eine von der
Bundesregierung eingesetzte Fokus-
gruppe erarbeitet. Sie sollte Reformvor-
schlige fur die private Altersvorsorge
machen, um dem sinkenden gesetzli-
chen Rentenniveau etwas entgegenzu-
setzen. Vor gut einem Jahr hat die
Gruppe aus Politikern, Wissenschaftle-
rinnen und Finanzexperten die Idee ei-
nes geforderten Depots prisentiert,
iiber das die Deutschen ohne Kapital-
garantien zum Beispiel in Fonds fur das
Alter sparen konnen.

Zudem hat die Bundesregierung
zur Stabilisierung der gesetzlichen Ren-
te Ende Mai die Aktienrente beschlos-
sen. Geplant ist ein kreditfinanzierter
Kapitalstock von 200 Milliarden Euro.
Die Ertrége sollen die Beitragszahler
entlasten. Denn der Beitragssatz der
gesetzlichen Rente steigt durch die Al-
terung der Gesellschaft immer mehr an.

Im FDP-gefithrten BMF befindet man
sich ,,aktuell in regierungsinternen Ab-
stimmungen® zum Gesetzentwurf,
heif3t es dort. Die Liberalen stellen sich
konkret steuerfreie Sparplidne auf
Wertpapiere vor, mit ETFs, Fonds,
Aktien und Anleihen. Die Vertrige
sollen bis zu einer bestimmten Grenze
aus dem Bruttoeinkommen bespart
werden, auch die Kapitalertrige sollen
zundchst steuerfrei bleiben. Im Ren-
tenalter wird dann alles besteuert. Zu-
dem ist eine Forderung fiir Familien
und Menschen mit geringerem Ein-
kommen geplant.

Ob das Altersvorsorgedepot breite
Bevolkerungsschichten erreichen
kann, hingt Experten zufolge von ver-
schiedenen Dingen ab. Philipp Bulis,
Partner der Unternehmensberatung
Oliver Wyman, sagt: ,Man kann am
Beispiel Schwedens erkennen, dass das
Altersvorsorgedepot dem Kapital-
markt einen Schub geben wiirde.“

Milliarden Euro
will der Bund bis 2035 zur Absiche-
rung der gesetzlichen Rente an
den Finanzmarkten anlegen.

Quelle: Bundesregierung

Im Durchschnitt handelten die Schwe-
den siebenmal so viel am Kapitalmarkt
wie die Deutschen, ist seine Beobach-
tung. In Schweden flief3en obligato-
risch 2,5 Prozent des sozialversiche-
rungspflichtigen Einkommens in eine
geforderte private Vorsorge. Wenn
sich die Schweden dafiir keinen Fonds
aussuchen, flie3t das Kapital in den
staatlich organisierten Fonds AP7.

Ein Altersvorsorgedepot nach
dem Modell der FDP mit Steuerforde-
rung und Zulage wiirde die Zahl der
privaten Akteure am Kapitalmarkt
auf Anhieb von heute rund sieben
Millionen verdoppeln, schitzt Bulis.
Die Kernfrage ist fiir ihn aktuell, wel-
che Kompromisse notig werden, um
das Vorhaben politisch durchzuset-
zen.

Chart des Tages

Zahlen schieben Workday-Aktie an

Der US-Personaldienstleister kiindigt zudem Aktienriickkdufe an.

Uberraschend gute Geschiftszahlen haben den
Aktienkurs des US-Personalsoftwareanbieters
Workday aus dem Technologieindex Nasdaq 100
befliigelt. Das Papier stieg am Freitag um bis zu
15 Prozent auf das hochste Niveau seit April.
Das Unternehmen berichtete fiir das zweite
Quartal einen Gewinn von 1,75 US-Dollar je Ak-
tie. Analysten hatten 1,65 Dollar erwartet. Work-
day weist einen Umsatz von 2,09 Milliarden
Dollar aus, Analysten hatten mit 2,07 Milliarden
Dollar gerechnet. Zudem kiindigte Workday Ak-
tienriickkaufe fir eine Milliarde Dollar an.
Hintergrund fiir die positive Entwicklung ist ein
Anstieg bei den Ausgaben von Unternehmen fiir
Personal- und Gehaltsabrechnungsprodukte.
Analysten gefillt zudem die Anwendung von
Kiunstlicher Intelligenz (KI) bei Workday.
Seit Jahresbeginn liegt die Aktie noch knapp sechs
Prozent im Minus. Im Mai war der Kurs nach ei-
ner Prognosesenkung eingebrochen. Ferner steht
Workday vor Gericht: Es gibt eine Sammelklage,
da deren KI-unterstiitzte Software angeblich bei
der Auswahl von Bewerbern diskriminiere. HB

Michael Kappeler/dpa

Workday

Aktienkurs in US-Dollar
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MSCI World Aktien MSCI Emerging Markets Yen/Euro CHF/Euro 10-jahrige Bundesanleihe 10-jahrige US-Staatsanleihe Silber (Feinunze) Bitcoin
3.649,56 Pkt. 1.100,68 Pkt. 161,58 Yen 0,9490 sfr 2,225 % Rendite 3,799 % Rendite 29,82 US$ 63.863 US$
+1,16 % -0,03 % +0,61 % -0,21 % -0,02 PP -0,05 PP +2,86 % -0,48 %

— Markte-Insight —

Spannung bis zum

Schluss

Als Nachziigler unter den grof3en US-Tech-Konzernen legt
Nvidia seine Zahlen vor. Das Quartalsergebnis des KI-Stars wird
mit dariiber entscheiden, ob die Borsenrally weitergeht.

Nvidia-CEO
Jensen Huang:
Der Konzern legt
in dieser Woche
Zahlen vor.

Die Welt scheint nun wirklich wieder
in Ordnung fir Anleger: Die US-Wirt-
schaft diirfte um eine Rezession he-
rumkommen, Firmen haben tiberwie-
gend positiv tiber das zweite Quartal
berichtet. Und fir September hat US-
Notenbankchef Jerome Powell auf der
Konferenz in Jackson Hole die Zins-
wende ausgerufen. Die Aktienkurse
streben wieder nach oben, ausgebiigelt
sind die Verluste vom Monatsbeginn.
Ob die gute Laune aber anhilt, kann
sich schon in der neuen Woche zeigen:
Dann kommen wichtige Inflationszah-
len, und mit Nvidia berichtet der am
stirksten gefragte Tech-Riese tiber sein
Geschaft.

Analysten halten das Aufwirtspotenzi-
al fir Aktien schon wieder fir ziemlich
ausgereizt. Andreas Hirkamp von der
Commerzbank erwartet in den kom-
menden Wochen eine nervose Borsen-
entwicklung mit erhéhten Kursschwan-
kungen. Jedoch sollten sich Indizes wie
der Dax nach Riickschligen recht
schnell erholen, meint er, zumindest
solange die Gewinnerwartungen nahe
ihrem Allzeithoch stabil bleiben.

Soren Hettler von der DZ Bank er-
kennt ebenfalls nur wenig nachhaltigen
Riickenwind fiir Aktien. Der Analyst
bezieht sich auf die US-Zinswende:
Vier Leitzinssenkungen der Noten-
bank Fed seien bis Jahresende einge-
preist, argumentiert er, bei lediglich
drei ausstehenden Sitzungen. Auf min-
destens einer der Sitzungen miisste
sich die Fed folglich zu einem ,,grof3en‘
Zinsschritt in Hohe von 0,5 Prozent-
punkten durchringen, was er fiir wenig
realistisch hilt, denn die US-Wirtschaft

wichst weiter und der Preisdruck ist
hartnackig.

Besonders wichtig werden daher am
Freitag neue Zahlen zu einem der zen-
tralen Indikatoren fiir die US-Geldpoli-
tik. Analysten erwarten, dass der soge-
nannte PCE etwas hohere Konsumaus-
gaben im Juli gegentiber dem
Vormonat ausweist und einen etwas
niedrigeren Preisanstieg im Monats-,
aber bisher nicht im Jahresvergleich.

In Europa kommen Ende der Woche
Inflationszahlen fiir August. Eine von
2,6 auf 2,2 Prozent im Jahresvergleich
gesunkene Inflationsrate in der Euro-
Zone diirfte den Weg fiir eine erneute
Zinssenkung der Europdischen Zen-
tralbank (EZB) bereiten, meint Com-
merzbank-Okonom Vincent Stamer.
Bis zum Jahresende erwartet er aber ei-
nen erneuten Anstieg der Inflation auf
2,5 Prozent, was oberhalb der Zielmar-
ke der EZB von zwei Prozent liegt.

Anke Rezmer ist Co-Teamleiterin
Geldanlage im Finanzressort.
Sie erreichen sie unter:
rezmer@handelsblatt.com

Michael Englert

Zum Ende der Firmenberichtssaison
zum zweiten Quartal kommt noch ein
Highlight: die Zahlen von Nvidia, die
der Chipkonzern am Mittwoch nach
Borsenschluss in den USA vorlegt. An-
leger hoffen, dass erneut starke Zahlen
die Aktie des Produzenten fiir Chips
fur Kinstliche Intelligenz (KI) einmal
mehr auf Rekordniveau hieven. Allein
2024 ist die Aktie um gut 161 Prozent
geklettert. Bisher hat Nvidia die hohen
Erwartungen von Investoren und Ana-
lysten stets Ubertroffen. Zuletzt hat der
Konzern seinen Umsatz auf 26 Milliar-
den US-Dollar gegeniiber dem Vorjah-
resquartal vervierfacht und den Ge-
winn auf knapp 15 Milliarden Dollar
versiebenfacht. Nach den letzten bei-
den Quartalsberichten schoss die Aktie
um knapp zehn und 16 Prozent in die
Hohe. Zuletzt notierte sie vier Prozent
unterhalb des Rekordhochs bei 135
Dollar.

Inzwischen rechnen Analysten aber
mit einer Verlangsamung des enormen
Wachstums: Im zweiten Quartal stieg
der Umsatz ihren Schitzungen zufolge
noch um 113 Prozent auf 28,7 Milliar-
den Dollar. Das liegt nicht nur am im-
mer hoheren Vergleichsniveau. Die Ex-
perten fragen sich, ob Nvidia die schon
hohen Lieferungen von Chips weiter
steigern kann. Das hingt auch von der
Produktion des Konkurrenten TSMC
ab, der als Nvidia-Auftragsfertiger in
Fernost arbeitet. Auch der sich ver-
schirfende Handelsstreit zwischen den
USA und China beeintrichtigt Nvidia.
Und nicht zuletzt arbeiten andere
Chiphersteller und grof3e Tech-Kon-
kurrenten an eigenen Hochleistung-
schips fiir KI.
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Bloomberg

Vier Punkte, die

fiir Anleger heute

wichtig sind
LBBW-Zahlen

Die Landesbank Baden-Wurttem-
berg (LBBW) aus Stuttgart legt ihre
Halbjahreszahlen vor. Andere Landes-
banken haben ihre Zahlen bereits
prasentiert. Wahrend die BayernLB
im ersten Halbjahr einen Vorsteuerge-
winn von 944 Millionen Euro vorlegte,
fuhr die Helaba ein Vorsteuerergebnis
von 413 Millionen Euro ein.

Geschiftsklima

Das Ifo-Institut veréffentlicht die
Augustdaten zu Geschaftsklima, zur
Geschéaftslage und zu den Geschéfts-
erwartungen. Die Juli-Angaben
hatten eine eingetrubte Stimmung
der deutschen Unternehmen ange-
zeigt. ,Die deutsche Wirtschaft steckt
in der Krise fest", hatte es vom
Ifo-Institut geheiBen. Die August-Da-
ten kénnten etwas besser ausfallen.
Das erwarten zumindest die Experten
der BayernLB.

TAG Immobilien

Die TAG Immobilien ladt zu ihrem
Aktionarstreffen. Im Zuge der
Immobilienkrise hatte der Aktienkurs
in der Spitze fast 80 Prozent verlo-
ren. Im Vergleich zum Tief im Frih-
jahr hat sich der Kurs zwar mehr als
verdoppelt. Allerdings sehen auch
optimistische Analysten nur noch
begrenztes Potenzial. Laut dem
Finanznachrichtendienst Bloomberg
gibt HSBC das hdchste Kursziel aus,
das aber mit 16,50 Euro nicht mehr
weit von der aktuellen Notierung

entfernt ist.
14.95¢

TAG Immobilien
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Nach der Rede von Jerome Powell
am Wochenende in Jackson Hole
stehen die ndchsten US-Wirtschafts-
zahlen und hier die Auftragseingénge
far langlebige Guter im Juli an. Sie
durften zwar noch von den Aussagen
des Fed-Chefs Uiberlagert sein.
Trotzdem werden Okonomen aus den
aktuellen Daten wieder Rlckschllsse
auf den Zustand der Konjunktur, die
daraus folgende Geldpolitik und
kommende Zinssenkungen ziehen.



