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Der neue Chef
der Bertelsmann-
Stiftung hat viel vor.
Aart de Geus will

die Denkfabrik schneller, effizienter
und besser machen. Jetzt hat er sei-
nen ersten großen Auftritt. Seite 14

Die Lockerung der Geldpolitik der
amerikanischen Notenbank und das
Anleihenkaufprogramm der EZB
machen Lust auf Risiko. Der Bericht
von den Finanzmärkten. Seite 18

Olivier Wöhrl führt die Geschäfte
der Modehauskette Wöhrl. Familien-
fremde Manager waren glücklos.
Das Unternehmergespräch. Seite 17

Weniger als die Hälfte des Lebens
zu arbeiten und eine großzügige
Rente zu haben, schafft keine Ge-
sellschaft, schreibt Rentenfachmann
Börsch-Supan. Standpunkt. Seite 13

Der Nahrungsmittelkonzern kün-
digt an, mehr auf Käufer und Kriti-
ker zu hören, und investiert Millio-
nen in die Nachhaltigkeit. Seite 15

Die Krisenländer Irland, Spanien
und Portugal berappeln sich lang-
sam. Griechenland macht kleine
Fortschritte, nur in Italien bleiben
die Reformen Stückwerk. Seite 13

Die Branche der Windanlagenbauer
beklagt geringere Wachstumszahlen.
Besondere Schwierigkeiten bereiten
die Meereswindparks. Seite 15

Große Pläne für
die Stiftung

Verbunden mit der Tradition

Nestlé entdeckt die Kunden

Schwache Brise

F I R M E N I N D E X  Seite

Alstom .................................................................................... 17
Apple ....................................................................................... 15
BAE Systems ...................................................................... 15
Bauer-Verlag ...................................................................... 17
Berkshire Hathaway .................................................... 15

Bertelsmann-Stiftung ................................................. 14
Blue Star Holding ........................................................... 16
Bombardier ......................................................................... 17
Confiseur Läderach ..................................................... 14
Deutsche Bank ................................................................ 13
Deutsche Beteiligungs AG ..................................... 14
Deutsche Bahn ................................................................. 17

Deutsche Lufthansa .................................................. 15
Deutsche Post ................................................................... 15
Deutsche Telekom ........................................................ 16
EADS ........................................................................................ 15
Heliotis .................................................................................. 16
JP Morgan ............................................................................ 15
K-Mail Order ....................................................................... 16

Neckermann ...................................................................... 16
Nestlé ...................................................................................... 15
Netinera ................................................................................ 17
Rudolf Wöhrl ..................................................................... 17
Samsung ............................................................................... 15
Siemens ................................................................................. 17
Strenesse .............................................................................. 14

W enn sich in diesen Tagen die
Spitzenleute der Nutzfahrzeug-

industrie zur wichtigsten Branchen-
messe IAA in Hannover treffen, dann
gibt es wahrlich keinen Grund, die
Sektkorken knallen zu lassen. Die Her-
steller von Lastwagen, Bussen, Liefer-
wagen und Transportern haben sich
noch immer nicht ganz von den star-
ken Absatzrückgängen während der
großen Wirtschaftskrise im Jahr 2009
erholt. Noch liegen Absatz, Export
und Produktion der Nutzfahrzeug-
industrie in Deutschland um ein Sieb-
tel unter dem Niveau vor der Krise –
da geht es schon wieder abwärts.

Die wichtigsten europäischen Her-
steller wie Daimler, die Volkswagen-
Gruppe mit den Marken MAN und
Scania sowie der schwedische Konkur-
rent Volvo sind zwar an große Schwan-
kungen gewöhnt. Etwa ein Viertel ih-
rer Belegschaften besteht ohnehin aus
befristet eingestellten Zeitarbeitern.
Deshalb fällt es ihnen leichter als den
Autoherstellern, sich an vorüberge-
hende Rückgänge anzupassen und
schnell die Produktion zu drosseln.

Doch auch für diese krisenerfahre-
nen Unternehmen wird dieses und
das kommende Jahr hart. Denn die
einzigen bedeutenden Nutzfahrzeug-
märkte, die derzeit nicht schrumpfen,
sind Indien, Japan, Russland und die
Vereinigten Staaten. Nur der Welt-
marktführer Daimler, der im Ver-
gleich zu anderen Lastwagenherstel-
lern besonders stark in Japan und
Nordamerika vertreten ist, kann sich
noch dem Abwärtssog entziehen. Fast
alle anderen europäischen Konkurren-
ten trifft die Schwäche des Marktes in
Europa.

Wie immer spürt die Nutzfahrzeug-
branche eine Abkühlung der Konjunk-
tur als einer der ersten Sektoren. Der
Mechanismus ist einfach: Angesichts
der steigenden Arbeitslosigkeit im Eu-
roraum erwarten Fuhrunternehmer
weniger Transportaufträge. Dement-
sprechend bestellen die Spediteure
auch weniger neue Lastwagen oder
schieben den Kauf zumindest auf.

So düster zeigt sich aber nur die nä-
here Zukunft. Langfristig gibt es kei-
nen Grund zur Sorge. Schon für das
Jahr 2015 erwarten Fachleute den
nächsten Verkaufsrekord für die Nutz-
fahrzeugindustrie. Grund dafür ist der
langfristig wachsende Güterverkehr.
Der Transport mit Lastwagen nimmt
zu, weil die globale Arbeitsteilung
und der Welthandel zunehmen – auch
wenn der Anteil der Transportleis-
tung auf der Straße im Vergleich zu Ei-
senbahn, Flugzeugen und Schiffen an-
ders als früher nicht mehr nennens-
wert expandiert.

Dem wachsenden Güterverkehr auf
der Straße Akzeptanz zu verschaffen,
darin liegt die wahre Herausforde-
rung der Lastwagenhersteller. Bei der
Reduzierung des Ausstoßes von Schad-
stoffen wie Stickoxiden haben die Un-
ternehmen zwar viel geleistet. In Sa-
chen Klimaschutz lebt die Nutzfahr-

zeugindustrie aber noch auf einer In-
sel der Seligen. Während die Autoher-
steller den CO2-Ausstoß bis zum Jahr
2020 um etwa ein Drittel senken müs-
sen, gibt es bisher nur für die kleine-
ren Lieferwagen und Transporter kla-
re Vorgaben. Lange wird das nicht so
bleiben. Schließlich hinkt der Straßen-
güterverkehr mit seiner CO2-Redukti-
on den Zielen der Politiker hinterher.

Da sie ohnehin bald mit einer Regu-
lierung rechnen müssen, werden die
Hersteller schon jetzt einfallsreicher.
Immer mehr kleinere Zustellfahrzeu-
ge, die wegen der zunehmenden Inter-
net-Warenbestellungen an Bedeutung
gewinnen, erhalten einen Elektroan-

trieb. Was bei den großen Lastwagen
nicht akzeptabel wäre, ist bei den klei-
nen Transportern wegen der vorher-
sehbaren und sich wiederholenden
Strecken akzeptabel: die geringe
Reichweite aufgrund des begrenzten
Fassungsvermögens der Batterien.

Für die großen Lastwagen wird
man aber auf absehbare Zeit weiter-
hin auf optimierte Dieselmotoren set-
zen müssen und langfristig auf alterna-
tive Antriebe mit Erdgas oder Wasser-
stoff. Daneben bekommt die Aerody-
namik einen immer größeren Stellen-
wert: Schon werden die ersten Lastwa-
gen konstruiert, deren Fahrerhäus-
chen nicht mehr eckig dem Luftwider-
stand Reibungsfläche bieten, sondern
stattdessen wie ein geschmeidiger
Tropfen geformt sind. Darüber hinaus
sollen die im Volksmund als Monster-
Trucks verschrienen Langlastwagen
die Effizienz auf der Straße erhöhen.
Für dasselbe Ladevolumen wären
statt drei Lastwagen künftig nur noch
zwei notwendig, wenn die in Deutsch-
land bisher nur getesteten Eurocom-
bis erlaubt würden.

Wachstumsschmerzen plagen die
Branche auch noch an einer ganz an-
deren Stelle: Bei stetig wachsendem
Güterverkehr wollen immer weniger
junge Leute den Beruf des Lastwagen-
fahrers ergreifen. Der Hauptgrund da-
für sind nicht die schlechte Bezah-
lung, der Stress durch Zeitdruck oder
die überfüllten Raststätten mit
schmutzigen Toiletten. All das wür-
den die meisten Fahrer ertragen, weil
sie den Beruf aus Freude am Fahren
ergreifen. Was Berufsanfänger am
meisten stört – das haben Umfragen
ergeben –, ist ihr schlechter Ruf.
Schließlich werden ihnen die zahlrei-
chen Staus auf den Autobahnen ange-
lastet. Daran etwas ändern könnten
vor allem die Vernetzung der Fahrzeu-
ge untereinander und ein Verkehrsleit-
system. Um weiter zu wachsen, muss
die Nutzfahrzeugindustrie also an vie-
len Stellen kreativ werden.

ami. BERLIN, 16. September. Aus Sorge
vor Stromausfällen im nächsten Winter
will die Bundesregierung Energieerzeu-
ger zwingen, Kraftwerke auch dann am
Netz zu lassen, wenn sie damit kein Geld
verdienen. Die Vorbereitungen dafür sind
weit gediehen. Ein Sprecher des Bundes-
wirtschaftsministeriums sagte, man sei
„jederzeit in der Lage, durch schnelle ge-
setzliche Änderungen die Versorgung si-
cherzustellen“. Das Ministerium spreche
mit den Betreibern über freiwillige Selbst-
vereinbarungen. Doch habe die Versor-
gungssicherheit absolute Priorität.

Konkret geht es um eine neue Pflicht
der Betreiber, für die Versorgung wichtige
Kraftwerke erst nach einer einjährigen
Anmeldefrist abschalten zu dürfen. In der
Unions-Fraktion des Bundestages wird er-
wartet, dass die Änderung im Rahmen
der Novelle des Energiewirtschaftsrech-
tes eingebracht wird, mit der die Verbrau-
cher die Haftung für Offshore-Windanla-
gen übernehmen sollen.

In der Energiebranche ist man über das
Vorhaben empört und warnt vor einem
abermaligen Eingriff in Eigentumsrechte
der Unternehmen. Denn sie fürchten, für
die angeordnete Zwangsreserve nicht an-
gemessen entschädigt zu werden. Gesprä-
che mit der Bundesnetzagentur über die
Finanzierung solcher Reservekapazitäten
seien ergebnislos geblieben. Eine wäh-
rend eines Treffens bei Bundeskanzlerin
Angela Merkel (F.A.Z. vom 14. Mai) ange-
regte Selbstverpflichtung der Branche,
die bereit wäre, Abschaltungen sechs Mo-
nate im Vorhinein anzukündigen, war im
Wirtschaftsministerium zurückhaltend
aufgenommen worden.

Dort hieß es am Sonntag, bis heute be-
stünden in der Branche unterschiedliche
Ansichten zur genauen Ausgestaltung ei-
ner solchen Erklärung. Bislang liege auch
kein abschließender Entwurf der Bran-
chenverbände BDEW und VKU vor. Eine
freiwillige Selbstverpflichtung der gesam-
ten Branche dürfe zudem nicht an kom-
plexe Bedingungen geknüpft werden, die
die Sicherheit der Kraftwerkskapazitäten
gefährdeten.

Der in der Branche als „Diskussions-
papier“ bezeichnete Text war von den Ver-
bänden BDEW und VKU erarbeitet wor-

den. Grund für die Probleme ist der wach-
sende Ökostrom-Ausbau. Der macht den
Betrieb von Gas- und Kohlekraftwerken
zunehmend unrentabel. Deshalb wollen
die Eigentümer sie abschalten und Kos-
ten sparen. Doch werden diese Anlagen,
da nicht von Sonne und Wind abhängig,
für die Versorgungssicherheit benötigt.
Die Netzagentur hat eigens eine Liste mit
unverzichtbaren Kraftwerken angelegt.

Die größte Gefahr für die Versorgung
droht in Süddeutschland, wo nach dem
Abschalten mehrerer Kernkraftwerke die
Netzstruktur unsicher ist. Deshalb zielt
der Vorstoß der Regierung auf die großen
Stromproduzenten Eon und ENBW sowie
auf kommunale Großversorger wie in
München und Mannheim. Schon im Fe-
bruar hatte es bei tiefen Temperaturen
Engpässe gegeben.

Unterdessen hat die Bundesregierung
im Streit um die neuerliche Zertifizierung
des Übertragungsnetzbetreibers Tennet
eine Schlappe erlitten. Die EU-Kommis-
sion wies das Vorhaben der Bundesnetz-
agentur zurück, Tennet wegen fehlender
Finanzmittel nicht mehr für den Netzbe-
trieb zuzulassen. Eine solche Verweige-
rung, die auch das Wirtschaftsministeri-
um angedroht hatte, lasse sich „nicht mit
den Bestimmungen der Stromrichtlinie
rechtfertigen“, heißt es in der dieser Zei-
tung vorliegenden Stellungnahme der
EU-Kommission. Denn die Verordnung
verlange nicht, dass ein eigentumsrecht-
lich entflochtener Netzbetreiber wie Ten-
net über alle finanziellen Ressourcen ver-
füge, die er zur Erfüllung seiner Aufga-
ben benötige. Zudem erkennt die EU an,
dass Tennet bedeutende Investitionen vor-
genommen habe. „Die Kommission for-
dert daher die Bundesnetzagentur auf,
den Antrag der Tennet erneut zu prüfen.“

Tennet-Geschäftsführer Lex Hartmann
zeigte sich gegenüber dieser Zeitung zu-
versichtlich, dass man alle für die Zertifi-
zierung erforderlichen Bedingungen erfül-
len werde. Die Netzagentur habe nun
zwei Monate Zeit, eine endgültige Ent-
scheidung zu treffen. Tennet hatte Ende
2011 auf Finanzierungsprobleme für den
Ausbau neuer Leitungen hingewiesen.
Diese sollen mit der neuen Haftungsregel
für Meereswindparks nun gelöst werden.

D ie Diskussion über die Euro-Ban-
kenaufsicht war bisher eine im

Euroraum hinlänglich bekannte
Nord-Süd-Debatte: Länder wie Spa-
nien dringen auf möglichst rasche Re-
kapitalisierung ihrer Banken durch
den Krisenfonds ESM, Länder wie
Deutschland wollen das möglichst lan-
ge verhindern. Weil die Staats- und Re-
gierungschefs des Euroraums eine
funktionierende Aufsicht zur Voraus-
setzung der Bankenrekapitalisierung
ausgerufen haben, geriet die Debatte
zur Stellvertreterdiskussion. Die ei-
nen wollen die Aufsicht der Euro-Ban-
ken möglichst schnell, die anderen
möglichst lange nicht. Es ist vor die-
sem Hintergrund zu begrüßen, dass
auch die Nichteurostaaten in die Dis-
kussion einsteigen. Sie stellen den
Streit langsam vom Kopf auf die Füße,
indem sie zentrale aufsichtsrechtliche
Fragen in den Mittelpunkt stellen.
Länder wie Schweden und Polen mel-
den nicht nur (berechtigte) eigene In-
teressen an. Sie erinnern die Eurostaa-
ten auch daran, dass eine mit heißer
Nadel gestrickte Bankenaufsicht nicht
wert ist, die Glaubwürdigkeit der Eu-
ropäischen Zentralbank aufs Spiel zu
setzen. Es ist ein gutes Zeichen, dass
der Bundesfinanzminister mittlerwei-
le ähnliche Argumente ins Feld führt.

wie. MADRID, 16. September. Die spani-
sche Regierung unter Ministerpräsident
Mariano Rajoy hat am Wochenende be-
schlossen, das Tarifdefizit im Elektrizitäts-
sektor zügig und einschneidend abzubau-
en. Der spanische Staat kommt bislang
durch Subventionen, Steuervergünstigun-
gen und weitere finanzielle Erleichterun-
gen für das Defizit auf, das Stromerzeu-
gern durch den eklatanten Unterschied
zwischen den künstlich niedrig gehalte-
nen Strompreisen und den Herstellungs-
kosten entsteht. Das Defizit ist in den ver-
gangenen zehn Jahren auf 24 Milliarden
Euro angeschwollen, jetzt soll es abgebaut
werden. In einem ersten „Anpassungs-
schritt“ – für das kommende Jahr sind aus-
geglichene Einnahmen und Ausgaben vor-
gesehen – soll es um 5,2 Milliarden redu-
ziert werden. Die Spanier, die am Wochen-
ende abermals zu Zehntausenden gegen
die Sparmaßnahmen der Regierung de-
monstrierten, fürchten nun abermalige Ta-
riferhöhungen.

Ein guter Teil der Mittel zum Defizit-
abbau in Höhe von 2,7 Milliarden soll zu-
nächst durch Steuererhöhungen für die
Versorgerfirmen aufgebracht werden. Die-

se betreffen sowohl die „grünen“ als auch
die traditionellen „schwarzen“ Stromer-
zeuger. Für alle wurde ohne Ausnahme
eine neue Steuer von 6 Prozent auf die Ge-
samteinnahmen beschlossen. Kohle, Öl,
Gas, Wasser und Kernkraft werden voraus-
sichtlich jährlich 571 Millionen Euro,
Wind, Photovoltaik, Thermosolarelektrizi-
tät und Biomasse sogar 688 Millionen
zusätzlich bezahlen müssen.

Hinzu kommen „grüne Cents“ für die
„alten“ Industrien, die bei der Stromerzeu-
gung die größte Umweltbelastung verursa-
chen (804 Millionen), aber auch eine noch
nicht näher spezifizierte Verringerung der
Subventionen für Thermosolaranlagen
von 2013 an. Die Atomkraftwerke werden
mit zusätzlichen 270 Millionen für die Er-
zeugung radioaktiver Abfälle belastet und
auch die Wasserkraft muss fortan jährlich
304 Millionen Euro zum Defizitabbau bei-
tragen.

Der zuständige Minister für Industrie
und Energie, José Manuel Soria, wollte ur-
sprünglich noch weiter gehen und vor al-
lem bei Photovoltaik- und Windstrom
Steuererhöhungen von bis zu 20 Prozent
durchsetzen. Sein Konzept wurde nach
harten Auseinandersetzungen mit den Ver-

sorgerfirmen – dazu zählen insbesondere
Endesa, Iberdrola und Unesa – etwas ent-
schärft. In einer ersten Kraftprobe kündig-
ten die Betreiber zum Beispiel wider die
Wünsche der Regierung an, das älteste
Kernkraftwerk Spaniens in Garoña bis
zum Sommer nächsten Jahres stillzulegen.
Die Lizenzverlängerungsgebühren erschie-
nen ihnen zu hoch.

Die Frage ist nun, wann und wie stark
auch die Verbraucher durch Tariferhöhun-
gen zum Defizitabbau beitragen müssen.
Die Regierung, die schon vor einigen Wo-
chen eine noch moderate Strompreiserhö-
hung beschlossen hat, wird entscheiden
müssen, ob sie Vorzugstarife für gegenwär-
tig rund 18 Millionen Abnehmer halten
kann oder ob sie auch die Verbraucher
stärker an den Kosten beteiligen muss.

Im Gespräch sind Schutztarife für klei-
ne Konsumenten mit niedrigem Einkom-
men, aber auch eine Liberalisierung des
Elektrizitätsmarkts mit mehr Wettbewerb.
Vizepräsidentin Soraya Sáenz de Santama-
ría entgegnete Kritikern der Steuererhö-
hungen, dass ohne diese die Stromrech-
nungen der Spanier in der Wirtschaft und
den privaten Haushalten um bis zu 43 Pro-
zent hätten angehoben werden müssen.

Berauschte Finanzmärkte

Licht am Ende des Tunnels

Gespensterdebatte zur Rente
Vom Güterverkehrs-
Wachstum profitiert die
Nutzfahrzeugindustrie,
wenn sie sich wandelt.

gb./du. FRANKFURT/ZÜRICH, 16. Sep-
tember. Die Bank für Internationalen Zah-
lungsausgleich (BIZ) warnt vor zu großen
Hoffnungen auf die Anleihenkäufe der Eu-
ropäischen Zentralbank (EZB). Seit der
Ankündigung von Hilfsmaßnahmen
durch EZB-Präsident Mario Draghi im
Juli seien die Aktienkurse auf der ganzen
Welt um 8 Prozent gestiegen und viele An-
leihenrenditen seien zurückgegangen, sag-
te der Chefvolkswirt der BIZ, Stephen
Cecchetti, anlässlich der Vorstellung des
neuen Quartalsberichts. Darüber dürfe
aber nicht vergessen werden, dass in den
Industrienationen das Wachstum weiter
enttäuschend sei und sich die Anzeichen
für ein Nachlassen des Wirtschaftswachs-
tums in den Schwellenländern mehrten.
Auch nach der „mutigen Ankündigung
der EZB“ gebe es immer noch Gründe für
unterschiedlich hohe Anleihenrenditen
im Euroraum, sagte Cecchetti. Die Länder
in Südeuropa litten weiterhin unter Proble-
men mit ihrer Wettbewerbsfähigkeit und
ihren Staatsfinanzen, die mit Strukturre-
formen bekämpft werden müssten.

Die BIZ beobachtet daneben mit Sorge
die wachsende nationale Fragmentierung

von Bankenmärkten. Generell würden
die Banken kleiner, und sie seien auch
weniger international vernetzt. Dies sei
zwar eine Korrektur vorangegangener
Übertreibungen, sagte Cecchetti. Aber
die Fragmentierung der Bankenmärkte
drohe ein Ausmaß anzunehmen, dass es
selbst wieder Anlass zur Sorge gebe, weil
die Gefahr nationaler Bankenkrisen zu-
nehme.

Kritisch befasst sich der Quartalsbe-
richt mit dem Verhalten von Banken, die
in den vergangenen Jahren Staatshilfen er-
halten haben. Nahezu 500 Milliarden Dol-
lar mussten die zehn wichtigsten Länder
der Welt aufwenden, um Banken zu ret-
ten, die sich in der Finanzkrise mit Kredi-
ten verhoben hatten. Mahnte dies die Ban-
ken zur Vorsicht? Blaise Gadanecz (BIZ)
und Michael Brei von der Universität Pa-
ris 10 ziehen ein ernüchterndes Fazit: „Ge-
rettete Banken reduzierten die Risiken in
ihrer Neukreditvergabe nicht erheblich
stärker als Banken, die keine staatliche Un-
terstützung erhielten“, schreiben sie. Inso-
fern sind sie nicht sicherer geworden, son-
dern vertrauten stattdessen wohl auf die
implizite Staatsgarantie.

In ihrer Untersuchung der Konsortial-
kredite von 87 großen Banken aus 14 Län-
dern stellen die Autoren fest, dass später
taumelnde Institute grundsätzlich höhere
Risiken eingegangen waren. Zwischen
2008 und 2010 riefen dann 40 der 87 Häu-
ser nach dem Staat und mussten mit nahe-
zu 350 Milliarden Dollar aufgefangen wer-
den. Bis September 2010 zahlten die Pro-
blembanken etwa die Hälfte der Staatshil-
fen zurück. Nach den Erkenntnissen in der
Studie hatten sie mehr Darlehen gewährt
an Adressen mit stärkeren Kredithebeln,
kalkulierten mit höheren Libor-Spreads
und akzeptierten längere Laufzeiten. In
der Wirtschaftskrise mussten ihre Schuld-
ner dann meist stärkere Abschläge durch
die Ratingagenturen hinnehmen als dieje-
nigen von nicht geretteten Banken. Zu-
gleich verlangten die Banken offenbar
Preise, welche die höheren Risiken nicht
im gleichen Maße widerspiegelten. Daran
hat sich offenbar nicht viel geändert. Zu-
mindest sehen die Autoren keine Anzei-
chen für ein höheres Risikobewusstsein in
den Banken mit Staatshilfe, als 2009 die
Kreditvolumina schrumpften.

W as muss Deutschland die Euro-
Rettung wert sein? „Die Konse-

quenz wird schlussendlich Inflation
sein“, sagt unmissverständlich der Co-
Chef der Deutschen Bank Anshu Jain.
Und fügt an, dies sei „ein Preis, den
wir für Europa zahlen werden müs-
sen“. Nicht ganz so klar ist der Außen-
minister. Guido Westerwelle sprach in
dieser Zeitung am Samstag zwar da-
von, dass „auch wir Deutsche am Ende
einen Preis für die Überwindung der
Krise gezahlt haben werden“. Worin
dieser Preis liegt, verrät der FDP-
Mann vorsichtshalber nicht. Sonst
müsste er, wie Jain, zumindest die Mög-
lichkeit nennenswerter Inflation ernst-
haft in Betracht ziehen. Das aber pass-
te dann schlecht zu seiner im selben
Gespräch geäußerten Feststellung:
„Die Stabilität unserer Wirtschaft
hängt entscheidend von der Stabilität
unserer Währung ab.“ Wenn dieser
Satz stimmt, woran man besser nicht
zweifelt, dann ist es unverständlich,
warum die Liberalen weiter für ein Ret-
tungsszenario werben, das mit wach-
sender Wahrscheinlichkeit in Inflation
mündet. Wie schrieb FDP-Fraktions-
chef Rainer Brüderle unlängst? Inflati-
on sei die „asozialste Steuer“, weil sie
Sparer, Rentner und Arme besonders
treffe. Dem ist nichts hinzuzufügen.

Heute

Finanzmarkt

Preis-Fragen
Von Heike Göbel

Rat von außen
Von Werner Mussler

Wachstumsschmerzen
Von Christoph Ruhkamp
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Kraftwerke sollen trotz Verlust am Netz bleiben
Regierung plant Erzeuger zur Produktion zu zwingen / EU rüffelt Bundesnetzagentur im Streit mit Tennet

Volldampf: Eons Kraftwerk Franken 1 in Frauenaurach bei Erlangen  Foto ddp images/dapd
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die Bundesliga. Eine Rezession ist in naher 
Zukunft laut einer Studie der Deutschen Fuß-
ball-Liga (DFL) nicht in Sicht. F.A.Z.-Herausgeber 
Holger Steltzner legte in seiner Eröffnungsrede 
beim International Frankfurt Football Summit mit 
einigen Zahlen und Fakten dar, dass der Fuß-
ball nicht nur längst ein fester Bestandteil in der 
Mitte der deutschen Gesellschaft, sondern auch 
eine globale Angelegenheit und ein florierender 
Wirtschaftssektor in der ganzen Welt ist. 
Diese Entwicklung ist jedoch nicht nur mit Chancen,

sondern auch mit wirtschaftlichen 
und gesellschafts-

politischen Herausforderungen verknüpft. Viele 
Anhänger und Verantwortliche befürchten, dass 
der Fußball durch die immer weiter fortschrei-
tende Kommerzialisierung irgendwann seine 
Seele verliert, eine irreversible Entfremdung zwi-
schen Spitze und Basis stattfindet. Internatio-
nale Entscheidungsträger aus Klubs, Verbänden 
sowie Vertreter von branchenspezifischen Unter-
nehmen aus der Wirtschaft diskutierten in der 
Fußball-Konferenz des Frankfurter Allgemeine 
Forums über die Perspektiven und Risiken, auf 
die der globale Sport zusteuert. Oder wie Holger 
Steltzner es formulierte: „Wohin rollt der Ball?“

Ein Thema, das sowohl an der Spitze als auch an 
der Basis des Fußballsports nicht nur auf viele 
Diskussionen, sondern meist auch auf großes 
Unverständnis stößt, sind die explodierenden 
Ablösesummen auf dem Spieler-Transfermarkt. 
Der Transfer des Brasilianers Neymar vom FC 
Barcelona zu Paris Saint-Germain übertraf in die-
sem Sommer selbst die kühnsten Erwartungen 
darüber, wo sich diese Spirale noch hinbewe-
gen könnte. Die eigentlich als Phantasiesumme 

Auch Karl-Heinz Rummenigge, der Vorstands-
vorsitzende des FC Bayern, warnte vor „nicht 
mehr nachvollziehbaren Transfersummen“. Das 
FFP sei ein „stumpfes Schwert“, das dringend 
von Klubs und Politik reformiert werden müsse, 
damit wieder mehr Rationalität in den Fußball-
sport einkehre. Die Bereitschaft dazu sei in 
der europäischen Klubgemeinschaft nach dem 
Neymar-Transfer durchaus gestiegen. 
In Hinblick auf die 50+1-Regel, eine Vorschrift 
in den Statuten der DFL, die es Investoren 
untersagt, die Stimmmehrheit bei in Kapitalge-
sellschaften ausgegliederten Profimannschaf-
ten zu übernehmen, sagte er: „Deutschland hat 
eine romantischere Sicht auf den Fußball als 
andere Länder. Die große Frage wird sein, wie 
lange wir uns diesen Luxus noch leisten können.“ 
Er selbst sehe den Wettbewerb nicht mehr aus 
nationaler, sondern längst aus internationaler 
Perspektive. 
Ähnlich argumentierte auch Axel Hellmann, 
Vorstandsmitglied von Eintracht Frankfurt. 
Der Klub arbeite an einer Expansion auf dem 
chinesischen Markt. Trainer würden in einem 
Programm nach China entsendet werden, um 
den Fußball dort weiterzuentwickeln. Dadurch 

steige auch die Bekanntheit der Klubs. Zusätz-
lich von Vorteil sei der Finanzplatz Frankfurt, 
durch den eine gute und tiefe Verbindung nach 
China bestehe. 
Die 50+1-Regel war dann in der wohl am kontro-
versesten geführten Debatte des Tages wieder 
das große Thema. Für Martin Kind, Präsident 
von Hannover 96 und einer der größten Kritiker 
der Regel,  sei diese „deutsche Besonderheit 
schon bei der Einführung nicht in ihrer Proble-
matik zu Ende gedacht worden“.  Die Abschaf-
fung von 50+1 sei alternativlos. „Fußballver-
eine sind heute Wirtschaftsunternehmen, 
nichts anderes“, so Kind. „Das Kapital muss 
die Entscheidungen treffen, denn es trägt das 
wirtschaftliche Risiko.“ Andreas Rettig, Sport-
direktor beim Zweitligaklub FC St. Pauli, lehnt 
dies kategorisch ab: „Die 50+1-Regel ist nicht 
nur wirtschaftlich und rechtlich zu sehen, son-
dern auch eine sportpolitische Aussage, die die 
Verbandsautonomie stärkt.“ Mitgliedsbeiträge 
in Vereinen seien Mitbestimmung und Teilhabe. 
Mit der Abschaffung von 50+1 würde diese Teil-
habe der Mitglieder verlorengehen. Auch das 
Ehrenamt sei in Gefahr.
Für Jörg Wulfken, Partner bei Pricewaterhouse-
Coopers, sei die Regel in der Praxis „bereits 
tot“. Allerdings bedürfe es einer neuen Regulie-
rung. Denn: „Wenn der Fußball ohne Kontrolle 
auf die Wirtschaft losgelassen wird, ist klar, 
wer verliert.“ 
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Experten einer renommierten Wirtschaftsbera-
tung wollen herausgefunden haben, dass der 
Profifußball durchschnittlich zehnmal so schnell 
wächst wie die deutsche Industrie. Am ersten 
Spieltag der neuen Bundesliga-Saison wurde 
ein neuer Zuschauerrekord in den Stadien auf-
gestellt. Acht Millionen Menschen sahen das 
Eröffnungsspiel zwischen Bayern München und 
Bayer Leverkusen vor dem Fernseher. Insgesamt 
interessieren sich hierzulande 40 Millionen 
Menschen für die 
Geschehnisse 
rund um  

gedachte Ausstiegsklausel über 222 Millionen 
Euro bezahlte der französische Klub mit Geldern 
aus Qatar. Dafür ist Neymar nun offiziell Bot-
schafter für die WM 2022. Das von der Uefa 
als striktes Regulierungsinstrument eingeführte 
Financial Fairplay (FFP) scheint vielen ad absur-
dum geführt. Es sollte eigentlich mehr Transpa-
renz, mehr Chancengleichheit und fairen Wett-
bewerb gewährleisten. In der Realität ist nun das 
Gegenteil der Fall: Zwischen den Vertretern wer-
den emotionale und teils laute Debatten geführt. 
Der spanische Ligapräsident Javier Tebas kriti-
sierte die Vorgehensweise von PSG scharf. Ihm 
ginge es jedoch nicht um den Neymar-Transfer 
im Speziellen, sondern um „Finanz-Doping“ im 
Allgemeinen. Neben PSG benannte er auch 
Manchester City, das finanzielle Unterstützung 
aus Abu Dhabi erhält, als einen Klub, der durch 
jene auswärtigen Gönner Sponsoreneinnahmen 
generiere, die nicht marktgerecht seien und 
damit gegen das FFP verstießen. „Eine Schande, 
dass solche Vereine weitaus mehr Sponsoren-
gelder nehmen als etablierte Spitzenklubs wie 
der FC Barcelona oder Bayern München“, sagte 
er und fügte hinzu: „Es ist kein Wunder, dass 
genau diese beiden Klubs seit ihrer Übernahme 
jeweils rund eine Milliarde Euro für neue Spieler 
ausgegeben haben – weit mehr als alle anderen.“ 
Daraus folge, dass nicht nur der Wettbewerb ver-
zerrt und der Fußball destrukturiert würde, son-
dern auch eine Inflation auf dem Transfermarkt.

Finanz-Doping
Die europäische 
Klubgemeinschaft droht 
sich zu spalten

Hat Deutschland eine zu 
romantische Sicht auf den 
Fußball?

WOHIN 
ROLLT DER BALL? 
Der Fußball ist ein fl orierender und globaler Wirtschaftssektor. 
Das ist aber nicht nur mit Chancen, sondern auch mit Risiken verknüpft. 
Auf dem International Frankfurt Football Summit 2017 diskutierten Vertreter 
aus Klubs, Verbänden und aus der Wirtschaft über die Zukunft des Sports.
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