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Magna droht erneute
Nachbesserung

Opel-Investor Magna muss sein
Konzept zur Rettung des Auto-
bauers moglicherweise noch ein-
at mal nachbessern. Bundeswirt-
: schaftsminister ~Karl-Theodor

— /Y zu Guttenberg (CSU) schliefit
‘ g ‘ dies nicht aus. ,,Das wird die Prii-

fung des Business-Plans erge-
ben®, sagte er dem Handelsblatt. Danach wiirden
alle beteiligten europdischen Staaten gemeinsam
beurteilen, ob es Nachbesserungsbedarf gebe. Zu
Guttenberg betonte, dass es um eine gemeinsame
Losung und um die 6konomische Tragfihigkeit
des Konzepts gehe. ,,An einem Subventionswettbe-
werb oder einem Gerangel um Arbeitsplitze hat
Deutschland ebenso wenig Interesse wie unsere
europdischen Partner.” | saf BERICHT SEITE 3

DAX 71 570938 +0.72%
DOW JONES 71 9827,30 +0,50%
EURO STOXX 50 /I 288160 +0,32%
EURO ($) v 14793 +00u8
BUND 10J. 71 3387% +0,023

Stand: 20.10 Uhr
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Die Top-Klicks am 22. September 2009

1. Kehlig, kernig, knackig — Schroder

2. China zlckt politisches Scheckbuch

3. Mit der Macht der Uberhangmandate zum Sieg?
4. Wohin gehst du, Dax?

5. Audi setzt sich in Miinchen fest
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Firmen setzen in der Krise auf Innovation

Viele Unternehmen in Deutschland fahren in der
Krise ihre Innovationsanstrengungen hoch. Das
zeigt eine Umfrage des DIHK, die dem Handelsblatt
vorliegt. SEITE 3

Deutsche Exporte brechen ein

Deutschlands Exporteure haben in diesem Jahr den
schéarfsten Geschéftseinbruch seit Griindung der
Bundesrepublik erlitten. Doch es gibt Hoffnungen,
dass es 2010 wieder aufwartsgeht. SEITE 5

Frankreich senkt Steuern auf Pump

Trotz absehbarer Rekorddefizite im Haushalt des
Landes will die Regierung in Paris die Unterneh-
mensteuern um mehr als zwei Milliarden Euro pro
Jahr senken. SEITE7

UNTERNEHMEN & MARKTE

Metro gibt sich griinen Anstrich

Die Konzernholding reagiert auf den Kapitalmarkt
und trimmt ihre Vertriebsschienen auf Nachhaltig-
keit. Gestern kam unter Vorsitz von Vorstandschef
Eckhard Cordes zum ersten Mal der sogenannte
Nachhaltigkeitsrat zusammen. SEITE 11

Boehringer kauft Tierarzneien
Der Pharmakonzern starkt sein Geschaft mit Tier-

medizin. Fir mehr als 600 Mio. Dollar kauft Boehrin-
ger Teile des US-Konzerns Wyeth. SEITE 12

Microsoft wildert im Revier von SAP

Der weltgroBte Softwarekonzern starkt mit Zukau-
fen sein Geschaft mit Firmensoftware. Das Unter-
nehmen erwirbt Know-how und Patente in Ferti-
gung, Dienstleistung und Handel. SEITE15

FINANZZEITUNG

GroBbanken schwiacheln beim Image

Die Finanzkrise hat die Marken der deutschen Grof3-
banken geschwacht. Dagegen konnten laut einer
Umfrage die Sparkassen und genossenschaftlichen
Volks- und Raiffeisenbanken ihr Image aufpolieren
beziehungsweise konstant halten. SEITE 26

Briissel prangert Bankberatung an

Die EU-Kommission hat den europaischen Banken
eine schlechte Beratung ihrer Privatkunden und
Uberhohte Gebuhren vorgeworfen. SEITE 28

Experten raten zu kurzfristigen Anlagen

Die Zinsen fur Tages- und Festgeld sind im Septem-
ber so niedrig wie nie zuvor. Anleger sollten laut
Bankberatern das Kapital daher eher kurzfristig fest-
legen. SEITE 29
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Schwarz-Gelb geht die Puste aus

FDP-Chef Guido Westerwelle und B

DANIEL GOFFART
PETER MULLER
THOMAS SIGMUND | BERLIN

Vier Tage vor der Bundestagswahl
schwinden die Chancen fiir ein
schwarz-gelbes Regierungsbiind-
nis. Union und FDP verlieren nach
einer aktuellen, reprisentativen
Umfrage im Auftrag des Handels-
blatts kurz vor dem Ziel an Zu-
spruch und erreichen zusammen
nur noch 46 Prozent. Das wiirde
auch unter Einrechnung der erwar-
teten Uberhangmandate nicht
mehr fiir eine biirgerliche Parla-
mentsmehrheit reichen. Diese
steht nach internen Berechnungen
erst ab 47 Prozent.

Die Union rutscht danach auf 34
Prozent ab, die FDP auf zwolf Pro-
zent. Das ist der schwichste Wert
fiir das konservativ-liberale Lager
seit Beginn der heiRen Wahlkampf-
phase Anfang Juli. Damit scheint
sich die Entwicklung von 2005 zu
wiederholen, als der sicher ge-
glaubte Vorsprung von Union und
FDP in den letzten Tagen vor dem
Urnengang verlorenging.

Der aktuelle Abwirtstrend von
Schwarz-Gelb geht aus einer bun-
desweiten Umfrage unter 1513 Be-
fragten hervor, die das unabhin-
gige Berliner Meinungsforschungs-
institut Info GmbH im Auftrag des
Handelsblatts erstellt hat. Befra-

gungszeitraum war die Woche
nach dem TV-Duell zwischen Kanz-
lerin Angela Merkel und ihrem He-
rausforderer Frank-Walter Stein-
meier am 13. September.

Die SPD kann sichnach der Um-
frage auf 27 Prozent verbessern,
die Linken erreichen zwolf, die Grii-
nen zehn und sonstige Parteien zu-
sammen fiinf Prozent.

»,Der Wahlkampf dreht in Rich-
tung GroRe Koalition. Offenbar
bricht die schwarz-gelbe Welle zu
frith®, analysiert Info-GmbH-Ge-
schiftsfiihrer Holger Liljeberg die
Daten. ,,Die knappe Mehrheit fiir
Union und FDP scheint dahin zu
sein.“ Allerdings miisse man bei so

dicht nebeneinanderliegenden
Werten das statistische Fehlerinter-
vall beriicksichtigen.

Auffillig ist jedenfalls die seit
dem TV-Duell deutlich steigende
Zustimmung fiir Steinmeier. Zwar
geben knapp 73 Prozent der Befrag-
ten an, die Fernsehrunde habe kei-
nen Einfluss auf ihr Wahlverhalten
- allerdings rdumen 72 Prozent
sehr wohl eine Wirkung ein.

Die linken Parteien schaffen es
im Endspurt offenbar besser, ihre
Wiihlerschaft zu mobilisieren. Die
Bereitschaft, an der Wahl teilzuneh-
men, steigt bei Anhingern der SPD
im Vergleich zum Kampagnenstart
im Juli um sieben, die der Linken

Die Stimmung dreht sich

Wen wurden Sie wahlen, wenn am nachsten Sonntag Bundestagswahl ware?

Cbu/CSuU SPD

FDP
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Veranderung seit Juli 2009”
in Prozent der Befragten

Die Linke Grine

Handelsblatt-Umfrage: Wie 2005 rutschen Union und FDP kurz vor der Wahl ab - SPD und Linke mobilisieren
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und Griinen um acht beziehungs-
weise neun Prozent. Dagegen sta-
gnieren die Mobilisierungswerte
bei Unionswihlern; bei der FDP
sinken sie sogar leicht.

»,Besonders dramatisch* fillt
laut Wahlforscher Liljeberg die
Wende bei der Frage aus, welche
Koalition man erwarte. Schwarz-
Rot schiefdt von 25 auf 43 Prozent,
Schwarz-Gelb sackt von 47 auf nur
noch 32 Prozent ab. Die Biirger ha-
ben offenbar den Glauben an eine
schwarz-gelbe Koalition verloren.

Die Union sieht den negativen
Schlusstrend mit Sorge. Das gilt
vor allem fiir den Motivations-
schub der Linken durch Afghanis-
tan. Laut Umfrage ist den Biirgern
inzwischen der Abzug vom Hindu-
kusch wichtiger als der Mindest-
lohn. ,Bei grofler Wahlbeteili-
gung“, so ein Unions-Stratege,
»wird es eng fiir Schwarz-Gelb.“

Mit Blick auf die Entwicklung
warnt CSU-Chef Horst Seehofer
immer dringender vor zu grofier
Zuversicht: ,Die Wahl ist keines-
wegs gewonnen.“ CDU-Generalse-
kretir Ronald Pofalla forderte bei
der Prisentation der CDU-Schluss-
kampagne am Montag eindring-
lich weiteres Engagement von den
Wahlkidmpfern: Der Endspurt sei
so knapp, dass es ,auf jede
Stimme“ ankomme. ,,Wir wollen
noch einmal Gas geben, denn die

undeskanzlerin Angela Merkel beim Zwiegesprach im Bundestag: ,Bei hoher Wahlbeteiligung wird es eng fur Schwarz-Gelb."”

Wahl ist nicht gelaufen®, warnt der
CDU-Mann. In der Union herrscht
eine gespannte Atmosphire. ,,Wir
sind optimistisch, aber nicht iiber-
miitig“, riumt Fraktionsvize Wolf-
gang Bosbach ein. ,Den Leuten ist
schon die Sorge anzumerken, ob es
am Ende fiir Schwarz-Gelb reicht.“
Ein CDU-Ministerprisident, der
nicht genannt werden will, hegt be-
reits Zweifel, ob die Wahlkampa-
gne der Union mit geniigend
Schwung in die Schlussgerade
geht. ,,Wir rollen wie eine Seifen-
kiste auf das Ziel zu, aber ob wir es
auch erreichen, ist offen.“

FDP-Vize Rainer Briiderle wirft
der Union eine ,eindimensionale
Wirtschaftspolitik“ vor. ,,CDU/
CSU haben es versidumt, in die Zu-
kunft zu investieren und eine For-
schungs- und Innovationsoffensive
zu fahren. Ludwig Erhard hitte sich
nicht nur auf Warnen und Mahnen
beschrinkt®, sagte Briidderle dem
Handelsblatt. ,Das hat die Union
bis heute nicht erkannt. Jeder muss
jetzt wissen, dass flir den Wechsel
bis zum Schluss gekdmpft werden
muss. Im Schlafwagen verpasst
man leicht den Anschluss.“

SCHWERPUNKT SEITE 4
REPORT, MEINUNG SEITEN 8,10

Das groBe Online-Special zur
@ Bundestagswahl: www.handels-
blatt.com/bundestagswahl

USA und China wollen
Treibhausgase mindern

NEW YORK. US-Prisident Ba-
rack Obama hat die Welt zu ein-
schneidenden Mafinahmen gegen
den Treibhauseffekt aufgerufen,
um eine Klimakatastrophe zu ver-
hindern. Bei den Verhandlungen
iiber ein neues Klimaschutz-Ab-
kommen im Dezember in Kopenha-
gen miisse ein ,bedeutender
Schritt vorwérts“ gemacht wer-
den, sagte Obama auf dem Uno-Kli-
magipfel in New York vor mehr als
100 Staats- und Regierungschefs
aus aller Welt.

Konkrete Vorschlige machte
Obama nicht. Dennoch wurde
seine Rede als ein Signal dafiir an-
gesehen, dass die USA als zweit-
grofiter Emittent von CO. die Re-
duktion der Treibhausgase ernst-
haft angehen wollen.

Obama sieht die Industrienatio-
nen in der Pflicht, den Kampf ge-
gen den Treibhauseffekt anzufiih-
ren. Aber auch die schnell wach-
senden Schwellenlinder, die mit ih-
rem Kohlendioxid-Ausstof in den
kommenden Jahrzehnten nahezu
fiir das gesamte Emissionswachs-
tum verantwortlich sein wiirden,
miissten ihren Teil beitragen.

Nach Obama kiindigte der chi-
nesische Prisident Hu Jintao einen
,bedeutenden Beitrag seines Lan-
des zum Klimaschutz an: Die Volks-
republik als grofiter CO; -Emittent
werde den Ausstof} bis 2020 ,,um ei-
nen betrichtlichen Wert“ im Ver-
gleich zu 2005 senken. Sein Land
bestehe aber auf Sonderregelun-
gen, um sein weiteres Wachstum
nicht zu behindern.

Bundeskanzlerin Angela Mer-
kel hatte von Berlin aus die Schwel-
lenldnder aufgefordert, Verpflich-
tungen im Kampf gegen den Klima-
wandel einzugehen. Deutschland
sei im Gegenzug bereit, diese Lin-
der bei ihren Bemiihungen finan-
ziell zu unterstiitzen. An die
USA gerichtet sagte sie, die Rede
Obamas zeige zwar, dass die Verei-
nigten Staaten ,die Folgeabkom-
men von Kyoto als notwendig er-
achten“. Jetzt sei aber auch die Be-
ratung der entsprechenden Ge-
setze im Senat erforderlich. Erst
dann sei die Voraussetzung fiir Ver-
handlungen iiber spezifische Kli-
maziele in Kopenhagen gegeben.

TAGESTHEMA SEITE 2

Kleine Firmen liegen vorn

Nur noch drei Dax-Konzerne erreichen beim Renditevergleich die Spitze

DIETER FOCKENBROCK
MARKUS HENNES | DUSSELDORF

Kleine Unternehmen und Techno-
logiefirmen hingen die grofien
Dax-Konzerne bei der Hohe der
Rendite klar ab. Im jiingsten Han-
delsblatt-Firmencheck retten nur
die beiden Neuzuginge im Dax,
der Diingemittelhersteller K+S
und der Kosmetik- und Klebstoff-
konzern Beiersdorf, den Ruf der
fithrenden Industrieunternehmen.
Ob K+S sich in der Spitze halten
kann, ist angesichts der Absatz-
krise jedoch fraglich. Noch vor
fiinf Jahren fanden sich fiinf Dax-
Konzerne unter den Top 25 der ren-
ditestirksten Industrie-, Handels-
und Dienstleistungsunternehmen.
Einzig der Softwarekonzern
SAP kann seine Top-Renditepo-
sition schon seit Jahren verteidi-
gen. Henkel und BASF, 2004 noch
auf Spitzenplitzen, sind ins Mittel-
feld abgerutscht, zwei weitere
Dax-Renditejdger (Altana und
Schering) inzwischen zerschlagen
oder ibernommen worden.
Aufhinteren Ringen des aktuel-
len Renditechecks finden sich

gleich vier Dax-Konzerne: Eon,
Daimler, MAN und Metro. Grund
dafiir ist meist der Einbruch im
Cash-Flow als Folge der Wirt-
schaftskrise. Die ebenfalls ganz am
Ende platzierte Deutsche Post
miisste in kiinftigen Rankings auf-
riicken, weil der Logistikkonzern

Konzerne im Vergleich

Renditestarke in Punkten

Tops

SMA Solar . 900
Rational . 85
Pfeiffer Vacuum 875!
Hamb.Hafen  [850
K+S 75
SAP [ ]

Wacker Chemie [IN775]
Flops

Freenet ™ 150
Conergy M 100
Heideldruck [ 75
Air Berlin 075
Deutsche Post ] 75

Max. 1000 Punkte nach vier Renditekennziffern mdglich;
Handelsblatt | Quelle: WP

nach dem Verkauf der Postbank
seine Bilanzrelationen deutlich
verbessern kann.

Spitzenreiter ~des Rendite-
checks 2009 ist SMA Solar. Der
Spezialist fiir Wechselrichter fiir
Solarstromanlagen war erst 2008
an die Borse gegangen. Allerdings
geriet das TecDax-Unternehmen
in jlingster Zeit in den Abwirts-
trend der Branche. Die beiden
Schlusslichter, Escada und Arcan-
dor, haben inzwischen Insolvenz
angemeldet und werden deshalb in
der Untersuchung nur noch nach-
richtlich erwihnt. Beide Unterneh-
men waren schon im Ertragsstirke-
vergleich des Vorjahres am Tabel-
lenende gelandet.

Der Firmencheck entsteht in Zu-
sammenarbeit mit dem Institut fiir
Wirtschaftspriifung an der Uni
Saarbriicken und der Unterneh-
mensberatung Oliver Wyman. Er
analysiert 133 Abschliisse des Ge-
schiiftsjahres 2008 aus den Borsen-
indizes Dax, MDax, SDax und
TecDax und bewertet vier ver-
schiedene Ertragskennziffern.

BERICHT SEITE14

Fotos: ap, ddp, Reuterls, dpa

G20

Gapfel der
starken Worte

m Vorfeld des dritten Weltfinanz-

gipfels sind in den Reihen der Po-
litik michtige Worte gefallen. Frank-
reichs Finanzministerin Christine
Lagarde hat Vergiitungen im acht-
stelligen Bereich als ,absolute
Schande“ gebrandmarkt. Die Bonus-
blase der Banker sei geplatzt, jubi-
lierte Schwedens Premier Fredrik
Reinfeldt, als sich die EU vor weni-
gen Tagen auf eine einheitliche Stra-
tegie fiir das G20-Treffen festgelegt
hatte.

Der Forderungskatalog, den die
Europder mit nach Pittsburgh brin-
gen, liest sich wie das Lexikon einer
runderneuerten Finanzwelt; als
wiirden die michtigen Mauern der
Wall Street tiber Nacht eingerissen:
Begrenzung von Managergehil-
tern, hohere Eigenkapitalanforde-
rungen, Stirkung der Aufsichtsbe-
horden, Finanzmarktsteuern und
vieles mehr. Doch wer macht bei
der G20 den ersten Schritt, um dem
Gipfel der starken Worte auch Ta-
ten folgen zu lassen?

MATTHIAS
EBERLE

Korrespondent
New York

Dringend nétig wire es, denn das
Kasino hat lingst wieder gedffnet.
Gut ein Jahr nach der verheerenden
Pleite von Lehman Brothers sind
Amerikas Bankenriesen noch gro-
fler geworden statt kleiner - und da-
mit das Systemrisiko, das von ihnen
ausgeht. Bei den Finanzderivaten re-
giere weiterhin der Wilde Westen,
kritisiert die Chefin des US-Einla-
gensicherungsfonds FDIC, Sheila
Bair, zu Recht. Wer also will es
ernsthaft schaffen, Goldman Sachs
& Co. Fesseln anzulegen?

Alle schauen auf Barack Obama,
doch der US-Prisident ist zu Hause
umzingelt von Banklobbyisten auf
der einen und Protektionisten auf
der anderen Seite: Die Hiiter der
Wall Street warnen eindringlich da-
vor, eines der zentralen Machtin-
strumente der USA nachhaltig zu
schwichen. Um den linken Fliigel
im Kongress zu beruhigen, hat sich
Obama zu Handelsz6llen auf
China-Reifen hinreiflen lassen.
Uber die Wertigkeit von G20-Ergeb-
nissen sagt das einiges: Vor einem
halben Jahr erst haben Teilnehmer
des Weltfinanzgipfels eine Resolu-
tion unterzeichnet, wonach protek-
tionistische Mafinahmen zu unter-
lassen seien.

enn die USA nicht mit gutem

Beispiel vorangehen, wer
sonst? Konkrete Ergebnisse sind in
Pittsburgh nicht zu erwarten, eher
die Suche nach dem kleinsten ge-
meinsamen Nenner. Ein Durch-
bruch diirfte am ehesten bei den Pla-
nen zur Eindimmung der Gehalts-
exzesse zu schaffen sein: Der liefse
sich auf beiden Seiten des Atlantiks
erfolgswirksam verkaufen. So ge-
schickt dieser Schachzug politisch
sein mag: Zur Reform des Finanzsys-
tems gibt es aber weit wichtigere
Stellschrauben.

Die Staatengemeinschaft miisste
vor allem durchsetzen, dass Banken
kiinftig mehr Eigenkapital vorhal-
ten, auch um das Risiko fiir Steuer-
zahler in kiinftigen Krisenfillen zu
verringern. Auf diese Weise wiir-
den die Kredithebel und die Ge-
winnchancen der Banken reduziert
-und als Folge davon die Manager-
boni. Eine rasche Anhebung der Ei-
genkapitalpolster ist aber auch risi-
koreich, weil sie die Kreditklemme
verstirken konnte.

Um die Mirkte nicht zu erschre-
cken, spielen Amerika und Europa
deshalb auf Zeit. US-Finanzminis-
ter Timothy Geithner hat die Ein-
fithrung hoherer Kapitalanforde-
rungen bis Ende 2012 vorgeschla-
gen. Fast zweieinhalb Jahre nach
Pittsburgh diirfte der Krisen-
schmerz dann vergessen sein - und
damit der politische Druck, den Fi-
nanzsektor grundlegend zu refor-
mieren.

eberle@handelsblatt.com
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