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Der Euro nimmt Fahrt auf

Wechselkurs des Euro in Dollar
innerhalb eines Jahres
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Der starke Euro schadet dem Dax (nhoch) nicht, der schwache Dollar hilft dem Dow Jones

Wertentwicklung des Euro (in Dollar) im Vergleich zu Dax und Dow Jones
indexiert (2. Januar 2017 =100%), Angaben in Prozent

Dow Jones: amerikanischer Bérsenindex,
der 30 der groBten amerikanischen
Unternehmen abbildet.

deutschen Unternehmen beinhaltet.

Dax: deutscher Leitindex, der die 30 grofsten
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EZB besorgt iiber Euro-Aufwertung

Gemeinschaftswihrung Der Anstieg des Euro gegeniiber dem Dollar kdnnte die Inflationsentwicklung und das Wirtschaftswachstum dampfen.
Indes freut sich der amerikanische Finanzminister tber die schwache US-Wahrung, weil es den eigenen Firmen nitzt. Von Barbara Schéder

ie Europdische Zentralbank (EZB)
D beobachtet den Anstieg des Euro
gegeniiber dem Dollar mit Sorge.
,Die jiingsten Schwankungen des Wechsel-
kurses stellen eine Quelle der Unsicherheit
dar®, sagte Notenbankchef Mario Draghi
am Donnerstag nach der EZB-Ratssitzung
in Frankfurt. Gleichzeitig kritisierte er
Aussagen von US-Finanzminister Steven
Mnuchin, der die Abwertung des Dollar
ausdriicklich begrii’t hatte. ,Wenn jemand
sagt, dass ein bestimmter Wechselkurs gut
fiir Exporte ist, dann setzt er damit ein
Ziel“, sagte Draghi, ohne Mnuchin direkt zu
erwidhnen. Diese Art von Aussage wider-
spreche internationalen Vereinbarungen.
Dagegen unterstrich US-Prasident Do-
nald Trump, dass er sich einen ,starken
Dollar” wiinsche. Der Wert der US-Wéh-
rung solle auf dem

Die Stimmung  irtschaftlichen Zu-

in deutschen stand des Landes ba-
Chefetagenist sieren, sagte Trump

am Donnerstag am
hervorragend. Rande des Weltwirt-

schaftsforums in Da-
vos. Da sich die US-Wirtschaft gut entwi-
ckele, werde der Dollar ,,starker und star-
ker, und letztlich mo6chte ich einen starken
Dollar sehen®. Trump sagte, die Auferun-
gen des Finanzministers seien ,,aus dem
Kontext gerissen®worden.

Der Euro iibersprang am Donnerstag
die Marke von 1,25 Dollar, er notiert auf
dem hochsten Stand seit drei Jahren. Da-
gegen rutschte der Deutsche Aktienindex
(Dax), der zu Wochenbeginn ein Rekord-
hoch markiert hatte, deutlich ins Minus.
Analysten mutmafiten, viele Anleger hét-

ten auf eine schirfere Aussage Draghis zum
Euro gehofft, dessen Anstieg deutsche Ak-
tien fiir Investoren aus anderen Wiahrungs-
rdumen verteuert.

Der deutschen Wirtschaft kann die
Euro-Aufwertung bislang nichts anhaben.
Die Stimmung in den Fiithrungsetagen der
Unternehmen ist ausgezeichnet, wie der
Ifo-Geschiftsklimaindex fiir Januar zeigt.
Das Konjunkturbarometer kletterte auf
den hochsten Stand seit 1969. ,,Damals lief
die Wirtschaft so gut, dass die Arbeitslo-
senquote unter einem Prozent lag”, kom-
mentierte der Chefvolkswirt der Com-
merzbank, Jorg Kramer.

Zwar ist der Euro in den vergangenen
zwOlf Monaten gegeniiber dem Dollar um
16 Prozent gestiegen. Von ihrem Allzeit-
hoch von 1,60 Dollar ist die Gemeinschafts-
wihrung allerdings noch weit entfernt:
,Wir haben in der Vergangenheit schon
ganz andere Eurosténde erlebt und sind
auch damit zurechtgekommen®, sagte ein
Sprecher des Bundesverbands Grof3- und
Auflenhandel (BGA). ,Solange der Kurs
einem vorhersehbaren Trend folgt, also

weder plotzliche Spriinge noch heftige
Schwankungen auftreten, ist das fiir die
deutsche Wirtschaft gut zu meistern.”

Zu den wichtigsten Exportwaren der
hiesigen Unternehmen zdhlen Investi-
tionsgiiter, also beispielsweise Maschinen.
»Die sind nicht so preissensibel wie Kon-
sumgiiter”, erldutert der BGA-Sprecher.
Wo deutsche Exporteure auf die Nachfrage
auslédndischer Verbraucher angewiesen
sind - etwa beim Verkauf von Autos - geht
es hdufig um hochwertige Produkte, die
nicht ohne Weiteres austauschbar sind.

Fiir andere Lander sei die Aufwertung
aber durchaus problematisch, meint Ans-
gar Belke, Professor fiir Volkswirtschaft an
der Universitdt Duisburg-Essen: ,Fiir die
Problemlinder in Siideuropa ist mit dem
aktuellen Euro-Dollar-Wechselkurs die
Schmerzgrenze bereits erreicht.“ Die EZB
werde deshalb an ihrer lockeren Geldpoli-
tik noch lange festhalten. Draghi sagte da-
zu: ,,Auf Basis der heutigen Daten und Ana-
lysen sehe ich sehr wenig Chancen, dass die
Zinsen in diesem Jahr steigen konn-
ten.“Die EZB hilt ihren Leitzins seit Mirz

Vorwurf Das Zentrum fur
Europaische Wirtschaftsfor-
schung (ZEW) wirft der EZB
vor, im Rahmen ihrer Wert-
papierkaufe zunehmend
Staatsanleihen von hoch ver-
schuldeten Léandern zu erwer-
ben. Obwohl sich die Vertei-
lung der Kaufe nach dem EZB-
Kapitalschlissel richten soll,

sei die Notenbank davon 2017
abgewichen, heifbt es in einer
am Montag ver&ffentlichten
ZEW-Studie. Profitiert hatten
davon ltalien, Frankreich, Bel-
gien und Osterreich.

Dementi EZB-Prasident Mario
Draghi erklarte dazu, ent-
scheidend sei die Verteilung

Uber die gesamte Laufzeit des
Programms hinweg. ,Die EZB
bevorzugt nicht einzelne Lan-
der gegenliber anderen.” Be-
zogen auf die rund 1,7 Billionen
Anleihen der Eurostaaten,

die seit Marz 2015 gekauft
wurden, ergebe sich eine
leichte Ubergewichtung
deutscher Schuldtitel. bsa

2016 bei null Prozent. In den vergangenen
drei Jahren hat sie auflerdem iiber zwei Bil-
lionen Euro in die Mirkte gepumpt, indem
sie Staatsanleihen und andere Wertpapier
erwarb. Das umstrittene Kaufprogramm
lduft noch mindestens bis Ende September.

Was danach passiert, macht die EZB vor
allem von der Ent-
wicklung der Inflation
abhingig. Zuletzt lag
die Teuerungsrate im
Euroraum bei 1,4 Pro-
zent, die EZB will sie
néher an die Zwei-Pro-
zent-Marke heranriicken. Ob die Inflation
wie von der Notenbank gewiinscht zulegt,
hingt auch vom Eurokurs ab. Denn Impor-
te aus anderen Wihrungsraumen werden
durch einen starken Euro billiger, was die
Preisentwicklung dimpfen konnte.

Okonom Belke rechnet aber damit, dass
der Hohenflug der Gemeinschaftswihrung
bald ein Ende nimmt: ,Ich glaube nicht,
dass der Euro noch viel weiter steigt. Da-
gegen spricht die Unsicherheit {iber die Re-
gierungsbildung in Deutschland und iiber
die bevorstehende Parlamentswahl in Ita-
lien. Hinzu kommt die Debatte iiber die Re-
form der Wiahrungsunion.“

Gleichzeitig diirfte der Dollar, derin den
vergangenen zwoOlf Monaten gegeniiber
fast allen wichtigen Handelswidhrungen
nachgegeben hat, wieder zulegen. ,Die
Steuerreform ist fiir die US-Wirtschaft zu-
nichst einmal positiv®, sagt Belke. Das zeigt
auch die Reaktion der Aktienmirkte: Der
amerikanische Leitindex Dow Jones jagt
von einem Rekord zum nichsten, am Don-
nerstag notierte er bei tiber 26 300 Z&hlern.

Der Dow
Jones jagt
von Rekord
zu Rekord.

Mahle-Chef wechselt offenbar zu ZF Friedrichshafen

Filhrungswechsel Der Stuttgarter Autozulieferer muss sich wohl
bald einen neuen Chef suchen. Von Imelda Flaig

as Personalkarussell bei zwei wich-
D tigen Zulieferern in Baden-Wiirt-
temberg dreht sich. Wahrend ZF
Friedrichshafen seinen Chefposten wohl
bald besetzen kann, wird der Chefsessel
beim Stuttgarter Mahle-Konzern dem-
néichst vakant. Nach Informationen unse-
rer Zeitung soll Mahle-Chef Wolf-Henning
Scheider an die Spitze von ZF Friedrichs-
hafen riicken und dort die Nachfolge von
Stefan Sommer antreten, der Anfang De-
zember nach Querelen den Konzern verlas-
sen hat. Ubergangsweise fiihrt seither ZF-
Finanzchef Konstantin Sauer den Kon-
zern. Der neue Chef soll, wie zu horen ist,
kommende Woche bei einer aufierordentli-
chen Aufsichtsratssitzung gekiirt werden.
Von offizieller Seite herrscht Still-
schweigen. ,,Wir kommentieren keine Ge-
riichte®, sagte ein Mahle-Sprecher auf An-
frage. Ahnlich fiel auch die Antwort bei ZF
aus: ,,An Spekulationen beteiligen wir uns
nicht®, sagte ein Unternehmenssprecher.

Und auch bei der Stadt Friedrichshafen -
Oberbiirgermeister Andreas Brand sitzt als
Vorsitzender der Zeppelin-Stiftung, die
93,8 Prozent an ZF hilt, im Aufsichtsrat —
wollte man keinen Kommentar zu der Per-
sonalie abgeben.

Die Nachricht vom moglichen Chef-
wechsel, iiber den auch der ,,Stidkurier® be-
richtete, hat die Mitarbeiter von Mahle vol-
lig iiberrascht. Jiirgen Kalmbach, Vorsit-
zender des Betriebsrats bei Mahle in Stutt-
gart, sagte unserer Zeitung: ,Die Tendenz
geht zu blankem Entsetzen. Das wire eine
kleine Katastrophe.“ Auch wenn sich Be-
triebsrat und Unternehmensfithrung nicht
immer einig gewesen seien, habe er Schei-
ders Kurs der dualen Strategie - Entwick-
lung hin zur Elektromobilitdt und Weiter-
entwicklung am Verbrenner - mitgetragen.
,Ich personlich halte nichts von kurzfristi-
gen Trainerwechseln®, sagte Kalmbach.

Wie alle Autozulieferer und -hersteller
stehen auch Mahle und ZF vor einem histo-

rischen Wandel. Der Uber-
gang von den klassischen Ver-
brennern hin zu autonom fah-
renden Elektroautos stellt die
Branche vor enorme Heraus-
forderungen - umso wichtiger
ist dabei eine klare unterneh-
merische Strategie.

Der Geislinger Automobil-
experte Willi Diez sieht einen
moglichen Wechsel von Schei-
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Wolf-Henning

es schwierig werden, kurzfris-
tig Ersatz zu finden.

Der 55-jihrige Scheider
kam im April 2015 von Bosch
zu Mahle, wo er drei Monate
spiter — zum 1. Juli 2015 - als
Nachfolger des damaligen
Mabhle-Chefs Heinz K. Junker
an die Konzernspitze riickte.
Das Bosch-Gewichs gilt als
versierter Kenner der Bran-

der zu ZF als Gewinn fiir das SCh_eldeI_‘ kennt fhe che. Seine Berufslaufbahn hat-
Stiftungsunternehmen vom Zulieferindustrie te er nach seinem BWL-Stu-
Bodensee. Scheider habe rie- genau: Erkamvon  dium 1987 bei Bosch begon-
sige Erfahrung aus zwei ver- nen, wo er zuletzt Sprecher
gleichbaren Stiftungsunter- Bosch ZL_l Ma}_ﬂe’ des mit Abstand wichtigsten
nehmen - also Bosch und WoerseitJuli2015 und umsatzstirksten Unter-
Mahle. ,Er wei3 wie Autos im Chefsesselsitzt. nehmensbereichs Kraftfahr-

funktionieren und wie Stif-

tungen funktionieren®, so Diez. Die Kom-
munikation mit Stiftungsgremien spiele
eine wichtige Rolle. Zudem hilt Diez grof3e
Stiicke auf Scheiders Branchenkenntnis
und bezeichnete ihn als ,weit iiberdurch-
schnittlichen Manager - sowohl strate-
gisch als auch operativ“. Fiir Mahle be-
urteilt er einen Chefwechsel nach der rela-
tivkurzen Zeit als weniger gut. Auch diirfte

zeugtechnik war.

Der Wechsel von Mahle zu ZF wire fir
Scheider ein weiterer Karriereschritt. ZF
ist mit zuletzt mehr als 35 Milliarden Euro
Umsatz und rund 137000 Beschiftigten
ein noch bedeutenderer Player unter den
weltgrofiten Zulieferern als der Stuttgarter
Zulieferer. Zuletzt wies Mahle mit weltweit
rund 77000 Mitarbeitern rund 12,3 Mil-
liarden Euro Umsatz aus.

Kommentar

Blofd keinen
Wihrungskrieg

Wechselkurs Die Aussagen
des US-Finanzministers zum
Dollar-Kurs sind bedenklich.
Von Barbara Schéder

er US-Finanzminister freut sich
D iiber den schwachen Dollar. Die
Abwertung fordere die Handels-
chancen der USA, sagte Steven Mnu-
chin auf dem Weltwirtschaftsforum in
Davos - und versetzte dem Greenback
damit einen weiteren Tiefschlag.
Denn was Mnuchin spiter als sachli-
che Feststellung verteidigte, wurde
von den Mirkten ganz anders interpre-
tiert: als Strategie. Getreu dem Motto
LAmerica first“, so der Verdacht, werde
Washington auch vor einem Abwer-
tungswettlauf nicht zuriickschrecken.

Um den Dollar weiter zu schwéchen,
konnte die US-Regierung Druck auf die No-
tenbank Fed ausiiben. Deren bisherige
Chefin Janet Yellen hat die geldpolitischen
Zigel behutsam, aber stetig gestrafft. Sollte
ihr von US-Prisident Donald Trump beru-
fener Nachfolger Jerome Powell von die-
sem Kurs abweichen und die Zinsen langsa-
mer erhohen als bislang angedeutet, so
wiirde auch die eigentlich zu erwartende
Aufwertung des Dollar gebremst.

Fiir Europa wire eine solche Strategie in
mehrfacher Hinsicht schidlich: Der stei-
gende Kurs des Euro gegeniiber dem Dollar
gefihrdet schon jetzt das zarte Pflinzchen
des Aufschwungs im Siiden Europas. Dieser
Umstand wiederum konnte die Europiische
Zentralbank (EZB) dazu bewegen, den Aus-
stieg aus ihrer lockeren Geldpolitik noch
weiter hinauszuschieben. Fiir Deutschland
und andere Volkswirtschaften in Mittel-
und Nordeuropa sind die Zinsen aber jetzt
schon zu niedrig - bei einem Weiter-so der
EZB stiege die Gefahr einer Uberhitzung.

Noch ist dieses Szenario nur eine Droh-
kulisse. Wirtschaftlich betrachtet spricht
vieles dafiir, dass der Dollar wieder zulegt:
Die US-Steuerreform diirfte das Wirt-
schaftswachstum befliigeln und ausléndi-
sche Investoren anlocken, die fiir ihre Ge-
schifte in den Vereinigten Staaten natiir-
lich Dollar kaufen miissen. Allerdings ist
die Gefahr einer politischen Intervention
nach den bisherigen Erfahrungen mit
Trump nicht von der Hand zu weisen. Dem
neuen US-Notenbankchef Powell kann
man nur ein kréftiges Riickgrat wiinschen.

Konjunkturumfrage

Handwerker starten
gut ins neue Jahr

Das Handwerk in Baden-Wiirttemberg
geht mit einem Bilderbuchstart in das neue
Jahr. Die Kunden miissen sich allerdings
auf lingere Wartezeiten einstellen. Die Zu-
versicht bei den siidwestdeutschen Hand-
werkern sei weiter gestiegen, heifit esin der
jiingsten Konjunkturumfrage des Baden-
Wiirttembergischen Handwerkstags. Et-
was mehr als 70 Prozent der Unternehmen
seien ,,ausgesprochen optimistisch” in das
neue Jahr gestartet, erkldrte Handwerks-
prisident Rainer Reichhold am Donners-
tag. Vor Jahresfrist hatten dies erst zwei
Drittel der Betriebe erklart.

Die bessere Stimmung seiin allen Berei-
chen des Handwerks zu spiiren, sagte
Reichhold. Besonders gut sei die Lage am
Bau: Dort rechneten 82 Prozent der Betrie-
be mit einem guten ersten Quartal 2017, im
Ausbaubereich seien dies immerhin noch
77 Prozent der Betriebe. Von den Handwer-
kern im gewerblichen Bereich zeigten sich
drei Viertel optimistisch. Nur 60 Prozent
sind dies im Nahrungsmittelhandwerk.

Nach den Worten des Hauptgeschifts-
fithrers des Handwerkstags, Oskar Vogel,
miissen sich die Kunden aber auf lingere
Wartezeiten einstellen. ,Bei Sanierungen
kann es durchaus drei Monate dauern, bis
der Handwerker kommt®, sagte Vogel. Bei
Problemen, etwa mit lecken Leitungen, sei
der Klempner aber sofort da. Groflere
Preissteigerungen fiir die Kunden seien
bisher nicht zu erkennen. Auch wegen der
guten Konjunktur sucht das Handwerk im
Lande nach den Angaben von Vogel 40 000
Fachkrifte und 10 000 Auszubildende. ey
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