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EDITORIAL

Der Griff in den

Geldbeutel der Anleger

Liecbe Leserinnen und Leser,

noch verhandeln Union und SPD hinter verschlossenen Tiiren tiber den Koaliti-
onsvertrag. Doch wasvon den Parteien an uns Journalisten durchgestochen wird,
ist alarmierend. Geht es nach den Sozialdemokraten, soll die neue Bundesregie-
rung die Abgeltungsteuer auf Kapitalertrage beispielsweise durch Dividenden

oder Aktienverkaufe von 25 auf 30 Prozent steigern. Auch der Spitzensteuersatz

sollvon 42 Prozentauf47 angehoben werden, die sogenannte Reichensteuersoll

von 45 auf gar 49 Prozent hochspringen. Fiir Anleger stellt eine hchere Abgel-
tungsteuer einen frechen Griffinihren Geldbeutel dar. Seit Jahrzehnten predigen

die Regierenden, wiewichtigdie private Altersvorsorge—nicht zuletzt mit Aktien

und anderen Wertpapieren —ist. Eine Erhohung der Abgeltungsteuer ist ein An-
griffaufdie Aktienkulturund den Wohlstand in unserem Land. Die Union mit ih-
rem designierten Kanzler Friedrich Merz ist jetzt gefordert, diese Attacke abzu-
wehren.

Ubrigens werden Aktionére auf ihre Kapitalertrage neben den womaoglich
bald 30 Prozent nun bis zum Sankt-Nimmerleins-Tag auch noch den Solida-
ritatszuschlag zahlen miissen. Diese 1991 eingefiihrte Sondersteuer wurde
in der vergangenen Woche von den Verfassungsrichtern bestatigt (siehe Sei-
te 9). Die Entscheidung mag juristisch korrekt sein, politisch ist sie es nicht.
Esistein Gebot der Fairness gegeniiber leistungsbereiten Steuerzahlern und
Unternehmen, diese Sonderabgabe mit jahrlichen Einnahmen von tiber zwolf
Milliarden Euro endlich per Gesetz aus der Welt zu schaffen. Ohnehin ist der
Soli ein argerlicher Anachronismus. Denn der einstige Zweck, die Wieder-
vereinigung zu finanzieren, ist weitestgehend entfallen. Wenn Merz seinen
politischen Vorschuss nicht verspielen will, muss er den Soli per neuem Ge-
setz endlich auf den Millhaufen der deutsch-deutschen Geschichte werfen.

Statt nach immer neuen Steuereinnahmen zu gieren, sollte die neue Koalition
lieber Plane entwickeln, wo sie an Biirokratie sparen kann. Die Abschaffung des
Entwicklungshilfeministeriums mit fast 1200 Beamten und einem Etat von iber
elfMilliarden Eurojahrlich ware ein positives Beispiel. Das viele Geld an Entwick-
lungslander zu verteilen, kann schlie3lich auch das Auswértige Amt tiberneh-
men. Dannbesteht zumindest die Chance, dassdie politischen, strategischen und
okonomischen Interessen Deutschland besser vertreten werden.

Herzlich Thr

S bl Aol

P.S. Noch ein personlicher Tipp: Auf dem Anlegertag in Miinchen spricht mein

Kollege Andreas Korner, Chefstratege FOCUS MONEY und Alpha Cap Report, am

5. Aprilum 16 Uhr live mit Peter Bloed von Mission Money tiber die Renaissance

der europdischen Small Caps. Kostenlose Anmeldungen unter www.anleger-
tag-muenchen.de. Wer in Miinchen nicht dabei sein kann: Das Gesprach wird

aufunserem Youtube-Kanal Mission Money veroffentlicht.
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icher vor Trump unc-j ewiges®Wachs-

um: Mit diesen Aktign setZen Anleger,
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Renditechance
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von JENS MASUHR

enn es gerade etwas gibt, was selbst er-
fahrene Borsianer auf dem Frankfurter
Borsenparkett Uiberrascht, dann das:
Der deutsche Aktienmarkt zeigt sich in
einer bemerkenswert guten Verfassung,
trotz aller Krisen und Kriege in der Welt,
dem Zoll-Irrsinn eines geftihlt wild um sich schlagenden US-
Présidenten Donald Trump, der fatalen Folgen fiir Inflation
und Zinsen sowie der Sorge um die Verschuldungslage euro-
péischer Staaten und Regierungen, weil sich in Reihen der
Euro-Politiker die Erkenntnis durchsetzt, schlimmstenfalls
auch ohne die bisherige Militarunterstiitzung durch den
Nato-Partner USA auskommen zu miissen. Gegentiber Jah-
resbeginn betragt der Wertzuwachs des altehrwiirdigen
Langweiler-Index Dax noch immer satte 13 Prozent.
Drohender Birenmarkt? Zum Vergleich: In den USA ver-
liert die , Aufraumer“-Truppe um Trump selbst unter ihren
treuesten Anhangern an Zuspruch. Zwar wird den Wahlern
eine mogliche Rezession in den USA inzwischen als vor- »

Hohe Kurse — miese Stimmung

Die Freude der Borsianer, abzulesen am langfristi-
gen Hohenflug des US-Aktienmarktindex S&P 500,
trlgt: Die Stimmung der Anleger ist gerade so pessi-
mistisch wie seit 2022 nicht mehr

Stimmung bei Anlegern in den USA

Saldo aus Optimisten und Pessimisten in Prozent

Quellen: LSEG, Helaba Research & Advisory
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VERTEIDIGUNGSAKTIEN

Jetzt einsteigen

Europa muss schnell und umfangreich nachrtsten, um vor moglichen Aggressionen Russlands gewappnet

zu sein. Davon werden europaische Riistungshersteller massiv profitieren — nicht nur Rheinmetall

von LUDWIG BOHM

RAFALE: Dassault arbeitet an
einer neuen Version des
franzosischen Kampffliegers
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uropa steht am Beginn eines jahrzehntelangen Nach-

und Aufristungszyklus. In Deutschland sind Verteidi-

gungsausgaben, die ein Prozent des Bruttoinlandspro-

dukts (BIP) iibersteigen, kiinftig von der Schulden-

bremse ausgenommen. Das bedeutet, dass die voraus-

sichtliche neue Regierung unbegrenzt Kredite aufneh-
men kann, um die Bundeswehr angemessen auszustatten.

Der deutsche Verteidigungshaushalt belduft sich in diesem Jahr
aufrund 52 Milliarden Euro. Hinzu kommen weitere knapp 20 Mil-
liarden Euro aus dem Sondervermdgen fur die Beschaffung von Riis-
tungsglitern, das aus dem Jahr 2022 stammt. Fiir Deutschland be-
deuten die 72 Milliarden Euro einen Rekordwert. Trotzdem diirfte
dies erst der Anfang umfangreicher Investitionen in die Verteidi-
gungsfahigkeitder Bundeswehrsein. Experten halten Ausgaben von
120 bis 150 Milliarden Euro pro Jahr fiir realistisch und notwendig.

Jahrzehntelang hat der Staatbei der Bundeswehr massiv gespart,
um das Geld fiir andere Dinge ausgeben zu konnen. Erschwerend
kommt hinzu, dass Deutschland seit dem Uberfall Russlands auf
die Ukraine im Frihjahr 2022 an diese umfangreich Waffen zu de-
ren Verteidigung geliefert hat. Die stammen zu einem grof3en Teil
aus Bestdnden der Bundeswehr. Diese steht nun gewissermafien
mitleeren Hinden da. Es fehlt an allen Ecken und Enden, angefan-
gen von ausreichend Soldaten und Kasernen bis hin zu einsatzbe-
reitem und modernem Material.

Seit dem Amtsantritt von Donald Trump als US-Président
schwebt tiber Europa das Damoklesschwert eines militarischen
Rickzugs der Amerikaner. Selbst ein Austritt der USA aus der Nato
gilt inzwischen als denkbar. Waren die Européer bei der Verteidi-
gung auf sich allein gestellt, brauchte es 300 000 zusatzliche Sol-

Umsatz-Verdoppelung bis 2028

Rasante Kursrally

Die im Stoxx Europe 600 enthaltenen Rustungsher-
steller sind in drei Jahren um rund 150 Prozent ge-
stiegen. Dabei kam es aber auch zu Ubertreibungen

Stoxx TM Aerospace & Defense Index

Kursindex in Punkten
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daten, um sich vor einem moglichen Angriff Russlands zu schiit-
zen, schétzt das Kieler Institut fiir Weltwirtschaft.

Dartber hinaus miissten weitere 1400 Kampfpanzer und 2000
Schiitzenpanzer beschafft werden. Das ist mehr als Deutschland,
Frankreich, Italien und Grofibritannien heute in ihren Bestdnden
haben. Aufierdem miisste Europa jahrlich 2000 Langstreckendroh-
nen produzieren. Die Kosten daflir beziffern die Kieler Wirtschafts-
forscher auf insgesamt 250 Milliarden Euro pro Jahr. Das scheint
durchaus machbar. Denn die benotigten Mittel entsprechen 1,5
Prozentdes BIPs. Furdie Krisenbewaltigung der Corona-Pandemie
hat Europa mehr Geld ausgegeben. Wie notwendig Investitionen in
die europdische Verteidigung sind, zeigt ein Vergleich mit Russ- »

Die Analysten der Berenberg Bank schéatzen, dass das Beschaffungsbudget der
Bundeswehr bis 2028 um jahrlich 18 Prozent wachsen wird. Davon durften vor
allem Rheinmetall und Renk profitieren, wobei die letztgenannte Aktie etwas
moderater bewertet ist. Renk z&hlt sich selbst zu den weltweit fuhrenden An-
bietern hocheffizienter Antriebs- und Steuerungstechnik. Vereinfacht ausge-
drlickt, stellt das Unternehmen Motoren und Getriebe flir Schiffe und Panzer her.

Auch in Baumaschinen kommen die Aggregate zum Einsatz. Damit durfte
Renk nicht nur von den steigenden Verteidigungsausgaben in Deutschland
profitieren, sondern auch vom 500 Milliarden Euro schweren Infrastrukturpaket.

Erfolgreiches IPO. Renk ist erst seit dem 7. Februar 2024 an der Borse no-
tiert. Der Ausgabepreis belief sich damals auf 15 Euro pro Aktie. Heute kostet
sie fast das Dreifache. Aukerdem ist Renk Ende Marz dieses Jahres in den
MDax aufgestiegen. Wenige Wochen zuvor war bekannt geworden, dass KNDS
seinen Anteil an Renk von 6,7 auf 25,1 Prozent aufgestockt hat. Das Unterneh-
men ist aus der Fusion von Krauss-Maffei Wegmann und Nexter aus den Nie-
derlanden hervorgegangen und produziert unter anderem den Kampfpanzer
Leopard 2.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr steigerte Renk den Umsatz um 23 Prozent auf
1,1 Milliarden Euro. Der Auftragseingang erreichte mit 1,4 Milliarden Euro einen
Rekordwert und lag deutlich tiber dem Umsatz. Das lasst weiteres Wachstum
erwarten. Bis 2028 strebt Renk einen Jahresumsatz von rund zwei Milliarden
Euro an — fast eine Verdoppelung in nur vier Jahren. Das Ergebnis vor Zinsen
und Steuern verbesserte Renk 2024 um 26 Prozent auf 189 Millionen Euro.

FOCUS MONEY 15/2025
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Beschleunigtes Wachstum in Q4

Renk hat im vierten Quartal sowohl beim Um-
satz als auch beim Ebit deutlich starker zuge-
legt als im Gesamtjahr. Der Auftragseingang
erhohte sich in Q4 sogar um 60 Prozent

Kurs der Renk-Aktie in Euro 45

|
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Borsenwert 4,4 Milliarden €
Kurs-Gewinn-Verhaltnis 2025¢/26e 39,0/29,9
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TESLA-JAGER: BYD (hier das
Modell Seal) konnte dank
verbesserter Ladekapazitat bald
die Konkurrenz abhangen

E-MOBILITAT

Chinaware auf der Uberholspur

Der chinesische Hersteller BYD hat ein Schnellladesystem vorgestellt, das die Autobranche global

verandern kann. Die Aktie des Tesla-Konkurrenten springt auf ein Allzeithoch

von MARVIN ZUBROD

42

dreirddrige Gefdhrt auf seinem Weg von Mannheim nach

Pforzheim in Bewegung. So diirfte sich die Szene im Som-
mer des Jahres 1888 abgespielt haben, als Bertha Benz mit ih-
ren beiden Sohnen die erste Langstreckenfahrt in der Geschich-
te des Automobils unternahm und damit der Innovation ihres
Mannes Carl Benz zum Durchbruch verhalf. Langstrecke, das
waren damals etwa 100 Kilometer mit einem drei PS starken
Einzylindermotor.

Fast 140 Jahre und eine Transformation von Verbrennungs-
aufElektromotor spater steht die Automobilindustrie wieder vor
einem Reichweitenproblem. Dieses will der Hersteller BYD nun
gelost haben. Vor zwei Wochen prasentierten die Chinesen ein

E in lautes Zischen, ein kurzes Ruckeln, dann setzt sich das

Foto: BYD

neues System, das es ermoglichen soll, in flinf Minuten fast 500
Kilometer Reichweite zu laden. Grundlage dafiir bildet ein
1000-Volt-Batteriesystem in den Autos. Bisherige Modelle hat-
ten meist eine Systemspannung von 400 oder 800 Volt, sagt Tim
Wicke, wissenschaftlicher Mitarbeiter am Fraunhofer-Institut
fir System- und Innovationsforschung. Damit liegt die theore-
tische Ladeleistung der meisten Autos bei etwa 200 oder 400 Ki-
lowatt, wenn die oftmals maximal mogliche Stromstarke an der
Ladesaule von 500 Ampere erreicht wird. Wer sich an den Phy-
sikunterricht erinnert, weif3: Die Leistung einer Batterie (Watt)
istdas Produkt aus Spannung (Volt) und Stromstéarke (Ampere).
Einenormale Ladestation mit 800 Volt, die eine Stromstarke von
500 Ampere liefert, kommtdemnach aufeine Ladeleistung von

FOCUS MONEY 15/2025



400000 Watt, also400 Kilowatt. Wiekann es alsosein, dass BYD
nun angibt, dassdie neue 1000-Volt-Batterie eine Ladeleistung
vonbiszu 1000 Kilowatt verdauen kann? Ganzeinfach: Die Chi-
nesen setzen beim Laden auf zwei Steckdosen. Erstaunlich sei,
dass die Batterie diese hohe Energiemenge in so kurzer Zeit ein-
speichern konne, sagt Innovationsforscher Wicke. Allerdings
geht er davon aus, dass die tatsachliche Ladeleistung von 1000
Kilowattin der Praxis etwa 20 Prozent geringer sein duirfte, weil
die besagte Batterie unter labordhnlichen Bedingungen getes-
tet worden sei.

Chinesen im Wettbewerbsvorteil. Doch damit hédtten die Chi-
nesenimmer noch einen Vorsprung, sagt Wicke. Hierzu betrach-
tet der Wissenschaftler die Laderate C, die Ladegeschwindigkeit
eines Akkus. Ein Wert von einem C besagt, dass die Batterie in
einer Stunde vollstandig geladen werden kann. Die Spitzenmo-
delle erzielten einen Wert von fiinf C, sagt Wicke. Daraus ergibt
sich eine theoretische Ladezeit von zwolf Minuten. Wegen des
langsamen Ladens bei niedrigen und hohen Ladezustdnden
dauereeinvollstdndiges Laden in der Praxis aber langer. Aufeine
Laderate von etwa fiinf C kommt das Modell 001 des chinesi-
schen Herstellers Zeekr, der Teil des ebenfalls chinesischen Au-
toproduzenten Geely ist. Bis vor wenigen Wochen gehorte das
Modell von Zeekr zu den besten auf dem Markt, was die Ladege-
schwindigkeit betrifft. Doch nun hat der weltweit grofite Her-
stellervon E-Autos nachgelegt: Das neue System von BYD bringt
es auf eine Ladegeschwindigkeit von 8,4C. Das sei zwar keine
Revolution, aber zumindest eine weitere ,Innovation®, sagt Wi-
cke.

Uberhaupt werden die Chinesen auf dem wachsenden Markt
flir E-Autos immer wichtiger. Nach Analysen des Fraunhofer-
Instituts stieg die Zahl der weltweit verkauften Elektrofahrzeu-
geimvergangenen Jahrum zehn Prozent aufrund elf Millionen.
Plug-in-Hybride erzielten einen Zuwachs von 58 Prozent auf
6,4 Millionen. Weltweit haben elektrifizierte Fahrzeuge bei Neu-
zulassungen einen Marktanteil von 21 Prozent im Jahr 2024.
Besonders profitieren chinesische Hersteller.

BYD verkaufte im vergangenen Jahr 40 Prozent mehr Autos
als im Vorjahr, Geely verdoppelte seine Zahlen sogar. Wichtigs-
ter Markt bleibt fiir chinesische Hersteller der Binnenmarkt. In

BYD hingt Tesla immer stérker ab

Die deutschen Hersteller haben verschlafen, auf E-
Mobilitat umzusteigen. Auf dem wachsenden Markt
fur E-Autos flihren BYD (China) und Tesla (USA) das
Rennen an. Nun konnte BYD mit einem neuen Lade-

system den Vorsprung gar vergrofern

Verkaufte Elektroautos weltweit
2024 in Millionenin Millionen Euro

o0 I X

Tesla || NN 1.7
saic aMm-wuling [l o.62
Geely [l 0.54
smw Il o.54
Volkswagen - 0,45
Mercedes - 0,38

Quelle: Statista

sunken. Doch innerhalb des E-Auto-Marktes sind die Chinesen

so auf dem Vormarsch, dass die Stagnation in Europa kaum et-
was an ihrem Erfolg dndert. Dieses Jahr will BYD bis zu sechs

Millionen Fahrzeuge verkaufen. Damit zogen die Chinesen am

Autobauer Volkswagen vorbei, der 2024 auffiinf Millionen kam.
In der vergangenen Woche hat BYD weitere Zahlen vorgelegt:

Der Umsatz stieg 2024 um fast 30 Prozent auf 100 Milliarden

Euro. Damit iiberholten die Chinesen den US-Pionier Tesla (90

Milliarden Euro).

Die deutschen Automobilhersteller wie Volkswagen, Merce-
des oder BMW setzen hingegen trotz des wachsenden E-Auto-
Marktes auch auf Verbrenner. 2024 lagen die Verkaufe européi-
scher Hersteller im E-Segment nur etwa auf Vorjahresniveau.
Anleger sollen daher nicht nurin Nostalgie schwelgen, sondern
auch den chinesischen Markt in den Blick nehmen. Denn die
Entwicklung der Branche zeigt, dass Verkehrsteilnehmerin Zu-
kunft von den Motoren auf der Strafie wohl nur noch eines ho-

Europa sind die Verkaufszahlen hingegen um zehn Prozent ge- ren werden: ein leises Summen. [ |
Auf dem Weg zum Borsenliebling
Seit Jahresbeginn ist der Aktienkurs von BYD ks der BYD-Aktie in Euro 50

um etwa 50 Prozent gestiegen. Doch glaubt
man den Analysten (34 von 39 empfehlen
zum Kauf) ist das Ende der Fahnenstange

noch nicht erreicht \ 30
WKN/ISIN AOM4W9/CNE100000296 i \ ey o
Borsenwert 145 Mrd. € ﬂw w \de‘ i’ e 20
Kurs-Gewinn-Verhaltnis 2025e/26e 21/17,3 Y/ |
Dividendenrendite fiir 2025e/26e 1,3/1,6 % H 10
Kursziel/Stoppkurs 53,00/40,00€ P I
Risiko [ I W Kurspotenzial 11 % : : : : 0
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