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ZF gibt sich
neue Strukturen

VON HERBERT GUTH

Friedrichshafen - Die ZF Friedrichsha-
fen AG verpasst sich zum 1. Januar 2011
einschneidende Verdnderungen in der
Unternehmensstruktur. Der Aufsichts-
rat des Konzerns, der zu den zehn grof3-
ten Automobilzulieferern der Welt ge-
hort, beschloss gestern die Neuorgani-
sation, die kiinftig noch stirker auf die
Bediirfnisse des Marktes und der Kun-
den ausgerichtet sein wird.

ZF-Vorstandschef Hans-Georg Hér-
ter erlduterte gestern, weshalb ZF sich
neue Strukturen gibt: ,Die historisch
gewachsene ZF-Struktur passt nicht
mehr zu den Bediirfnissen unserer
Kunden.“ZF-Produkte aus einem Kom-
petenzfeld, wie etwa die Pkw-Antriebs-
technik oder Nutzfahrzeugtechnik, sei-
en derzeit iiber mehrere Unterneh-
mensbereiche und Geschiftsfelder ver-
teilt. ,Das fiihrt dazu, dass unsere Kun-
den statt mit nur einem Ansprechpart-
ner mit mehreren ZF-Mitarbeitern ver-
handeln - das regeln wir nun kunden-
freundlicher und damit effizienter.“ Im
Zuge der Reform werden die meisten
deutschen ZF-Gesellschaften aufdie ZF
Friedrichshafen AG verschmolzen.

Die Neuorganisation fiihrt auch zu
Verdnderungen im Vorstand des Kon-
zerns. Michael Paul, bisher Technikvor-
stand, tibernimmt die Division Indus-
trietechnik. Zu weiteren Divisionsvor-
stinden werden Gerhard Wagner fiir
Pkw-Antriebstechnik, Reinhard Buhl
fiir Pkw-Fahrwerktechnik und Rolf Lutz
fiir Nutzfahrzeugtechnik ernannt. Alle
waren bereits Mitglieder der Unterneh-
mensleitung.

Hans-Georg Hérter bleibt Vorstands-
vorsitzender und ist zustdndig fiir
Markt, = Unternehmensentwicklung,
Konzernkommunikation und das Ge-
schiftsfeld Services. Das Vorstandsres-
sort fiir Finanzen, Controlling und In-
formatik bleibt bei Konstantin Sauer,
das fiir Materialwirtschaft bei Stefan
Sommer. Neuer Technikvorstand des
ZF-Konzerns wird Peter Ottenbruch,
bisher Leiter des Bereichs Antriebs-
und Fahrwerkkomponenten.

NACHRICHTEN

KAUFKRAFT
Energiepreise
treiben Inflationsrate

Sprit, Strom, Speisefette —
steigende Preise fiir Energie
und Nahrungsmittel haben die
Inflation in Deutschland im
November auf den héchsten
Stand seit zwei Jahren ge-
trieben. Die Jahresteuerungs-
rate kletterte auf immer noch
moderate 1,5 Prozent, nach-
dem sie in den beiden Vor-
monaten bei 1,3 Prozent gele-
gen hatte. Nach Angaben des
Statistischen Bundesamtes
(Wiesbaden) wurde Heizol um
19 Prozent teurer, die Preise
fiir Kraftstoffe legten um 7
Prozent zu, Strom verteuerte
sich um 3,4 Prozent, Gas um
1,3 Prozent. Auch die Preise
fiir Nahrungsmittel lagen mit
plus 3,4 Prozent deutlich tiber
dem Niveau des Vorjahres.
(dpa)

AUSBILDUNG

Lehrstellenbewerber
mit glanzenden Chancen

Die Chancen jugendlicher
Lehrstellenbewerber auf einen
Ausbildungsplatz sind der
Wirtschaft zufolge so gut wie
nie. In diesem Jahr seien bis
Ende November rund 332 000
Ausbildungsvertrage abge-
schlossen worden, sagte der
Prasident des Deutschen
Industrie- und Handelskam-
mertages (DIHK), Hans Hein-
rich Driftmann. Dies seien
etwa so viele wie im Vorjahr.
2010 hitten aber rund 24 000
Jugendliche weniger die Schu-
len verlassen als ein Jahr zu-
vor. Daher hitten auch viele
Altbewerber, die zunichst leer
ausgegangen waren, nun eine
Lehrstelle gefunden, so der
DIHK-Chef. Jugendliche mit
guten Abschlussnoten hitten
2010 ,,buchstéblich freie Wahl“
gehabt. (AFP)

Schiesser darf an die Borse

» Glaubigerversammliung
gibt griines Licht

» Insolvenzverwalter:
Chance flir alle Beteiligten

Radolfzell/Konstanz (lud, dpa) Die
Glaubigerversammlung der Schiesser
AG hat gestern am Amtsgericht Kon-
stanz dem von Insolvenzverwalter Vol-
ker Grub vorgelegten Insolvenzplan zu-
gestimmt. Insgesamt waren 495 Glau-
biger stimmberechtigt. Davon haben
sich an der Abstimmung 248 Gldubiger
beteiligt. Es gab 247 Zustimmungen
und nur eine Ablehnung. Damit ist der
Weg fiir die Beendigung des Insolvenz-
verfahrens und den Gang an die Borse
frei.

Der Insolvenzplan muss noch vom
Gericht formal bestétigt werden.
Rechtspfleger Stefan Lissner hat den
Termin zur Verkiindung seiner Ent-
scheidung auf den 13. Dezember anbe-
raumt. Der Insolvenzplan sieht vor,
dass die Insolvenzgldubiger ihre Forde-
rungen zundchst bis maximal Ende
2012 stunden.

Insgesamt belaufen sich die Forde-
rungen, die im Rahmen des Insolvenz-
verfahrens befriedigt werden miissen,
auf 67 Millionen Euro. Davon entfallen
24 Millionen auf drei Kreditinstitute,
denen das Unternehmen Sicherheiten
eingerdumthatund die deshalbvorran-
gig zu befriedigen sind. Am Insolvenz-
plan selbst sind lediglich Forderungen
inHohevon 43 Millionen Euro beteiligt.

Grub rechnet damit, die Glaubiger
bei einem Borsengang zu 100 Prozent
befriedigen zukdnnen. Fiirden Borsen-
gang geht der Insolvenzverwalter selbst
ins Risiko. In der von ihm gegriindeten
Grub Vermdégensverwaltung GmbH lie-
ge dasVermogen der Schweizer Mutter-
gesellschaft, der Schiesser Group, sagte
Grub. Damit konne er {iber alle Aktien
verfiigen. Eine andere Moglichkeit, als
sich Geld an der Borse zu besorgen, ha-
beernichtgesehen. Eshabe zwar ernst-
hafte Interessenten iiber eine Schies-
ser-Ubernahme gegeben. ,Aber da war

Die Schiesser AG geht an die Borse. Dort wird sie es erstmals mit Bullen und Béren zu tun
haben, den Borsensymbolen fiir Hausse und Baisse. BILDER: DPA/MEV, MONTAGE: HUTSCH

immer ein Pferdeful dabei. Manche
wollten sogar die Produktion aus-
schlieflich in Fernost machen.“

Der Borsengang ist fiir das zweite
Quartal 2011 geplant. ,Wir alle — Beleg-
schaft, Betriebsrat, leitende Mitarbeiter
und Vorstand der Schiesser AG — sind
mit dieser Entscheidung heute sehr zu-
frieden und danken den Glaubigern fiir

»Die Gldubiger stehen
voll hinter dem Unter-
nehmen und unserer
Strategie.

Volker Grub,
Insolvenzverwalter

ihr Vertrauen®, sagt Grub. , Die Gldubi-
ger“, so Grub weiter, ,stehen voll hinter
dem Unternehmen und unserer Strate-
gie.“ Der geplante Borsengang sei
durchweg als innovativ bezeichnet und
positiv bewertet worden, sagte Grub.
,Diese Einschdtzung deckt sich auch

mit den Signalen, die wir in den letzten
Wochen aus dem Markt von unseren
Kunden bekommen haben®, so Grub
weiter. Der Borsengang der Schiesser
AG im néchsten Jahr sei eine grofle
Chance fiir alle — Investoren, Mitarbei-
ter, Konsumenten und fiir die Marke
Schiesser.

Das Traditionsunternehmen hatte
Anfang Februar vergangenen Jahres In-
solvenz angemeldet. Hauptgrund wa-
renunrentable Lizenzvertrage fiir frem-
de Marken wie Tommy Hilfiger oder Pu-
ma. Inzwischen ist Schiesser aus der
Mehrzahl dieser Fremdfertigungsver-
trdge wieder ausgestiegen. Die Beleg-
schaft wurde reduziert. Bereits 2009 ist
der Hersteller von Unter- und Nacht-
wische sowie Bademoden und Sport-
wische in die Gewinnzone zuriickge-
kehrt. Im Sommer hatte das Unterneh-
men mitgeteilt, dass der Modedesigner
Wolfgang Joop Schiesser beim Borsen-
gang als Berater unterstiitzen wird.

Ein Dossier zu Schiesser finden Sie unter:
www.suedkurier.de/schiesser

Aktien nicht iiberteuert

2010 war fur mutige Anleger ein
gutes Borsenjahr. Und noch im-
mer sind die Chancen am Ak-

tienmarkt groBer als die Risiken

VON UWE LANG
Wer zuBeginn desJahres 2010 deutsche
Aktien gekauft hat und dabeinicht aus-
gerechnet Banken, Energieversorger
oder Solartitel gewdhlt hat, konnte in
diesem Jahr Gewinne von rund 25 bis
30 Prozent einstreichen. Freilich ge-
horte gewisser Mut dazu, Aktien zu
kaufen, denn die Anleger wurden mit
einem wahren Trommelfeuer von
schlimmsten Prognosen eingedeckt.
Unser ganzes Finanzsystem werde un-
ter der Schuldenlast zusammenbre-
chen, hiel§ es immer wieder. Nicht nur
Banken, sondern ganze Staaten wiir-
den zahlungsunfidhig und unser Geld
werde nichts mehr wert sein.
Derartige Prognosen gab es schon
héufig in den letzten 40 Jahren, und
nichts davon hat sich bewahrheitet.
Freilich hat es in den letzten Jahrzehn-
ten immer wieder mal Engpésse, Kon-
kurse und Pleiten gegeben. Auch Staa-
ten waren am Rand der Zahlungsunfé-
higkeit, nicht nur Griechenland oder
Irland, sondern vor dreizehn Jahren
Korea, Thailand, Russland, und dann
spdter Argentinien. Aber wer vorsichtig
war, seine Geldanlagen auch auf Sach-
werte wie Aktien und Immobilien ge-
streut hatte, konnte sein Vermogen
auch durch schwierige Zeiten bringen.
Ubrigens haben Aktien in diesem
Jahr weltweit noch gar nicht so gut ab-
geschnitten wie das angesichts der flot-
ten Konjunktur zu erwarten gewesen
wdre. Deutsche Aktien waren zusam-
men mit Aktien aus Thailand, Argenti-
nien und Mexiko eine Ausnahme. Wer
in europdische Standardwerte inves-
tierte, die im Eurostoxx50-Index zu-
sammengefasst sind, verbuchte keine
Gewinne. Auch ein Schweizer, der sei-
ne im SMI-Index repriasentierten grof3-
ten Schweizer Werte kaufte, machte je-
denfalls in seiner Wahrung kein Plus.

Woher kommt diese Skepsis? Warum
gelten Aktien dem Normalbiirger der-
zeit als riskanteste und gleichzeitig
schlechteste Geldanlage? Das war ja
schon einmal anders. 1996 bei der Tele-

om-Aktie und beim ,Neuen Markt"“
griffen die Kleinanleger begeistert zu —
und verbrannten sich die Finger. Zu-
riick blieb die Erkenntnis, dass man als
Kleinanleger einfach zu groes Fach-
wissen brauchte, denn auf Bankberater
kénne man sich ja nicht verlassen.

Dabei ist es gar nicht so schwer. Man
sollte eben dann kaufen, wenn die Ak-
tien billig sind, nach Kursstiirzen, und
nicht, wenn sie schon drei bis vier Jahre
gestiegen sind. Es gibt ganz objektive
Malstdbe dafiir. Unternehmen sind im
Durchschnitt fair bewertet, wenn ihr
Borsenwert etwa dem Jahresumsatz
entspricht. Mit anderen Worten: Das
Verhiltnis Borsenwert geteilt durch
Jahresumsatz sollte weltweit im
Durchschnitt gleich 1,0 sein. Als die
Kurse ,unten“ waren, war das Kurs-
Umsatz-Verhiltnis bei 700 ausgewéhl-
ten Aktien aus aller Welt im Durch-
schnitt 0,65 (2003) bzw. 0,49 (2009). Als
die Kurse ,oben*“ waren, im Mérz 2000
und im Juli 2007, wiesen diese Aktien
ein Durchschnitts-KUV von rund 1,50
auf. Man kauft also Aktien, wenn sie im
Durchschnitt billig sind, wenn das KUV
niedrig ist.

Im Moment betrdgt das durch-
schnittliche KUVbei den ausgewihlten
700 Aktien 1,08. Sie sind also gerade fair
bewertet, und der Aufwértstrend ist in-
takt. Fazit: Sie konnen jetzt noch kauf-
en, es besteht Spielraum nach oben
von rund 30 bis 40 Prozent. Dann aber
sollten Sie wieder vorsichtig sein und
dann, wenn sich jedermann wieder um
Aktien rei3t, mit Verkdufen beginnen.

Uwe Lang studierte Theologie und Padagogik
und war bis 1992 hauptberuflich evan-
gelischer Pfarrer. Seit 1970 befasst er sich
intensiv mit dem Bdrsengeschehen. Er ist
Autor mehrerer Blicher tber die Borse. Seit
1988 ist er Herausgeber der Bérsensignale,
einem Bdrseninformationsdienst.
http://www.boersensignale.de

ANZEIGE

EINE GUTE FINAN-
ZIERUNG IST DIE
HALBE MIETE.

- Ganz gleich, ob Sie die eigenen vier Wande kaufen, renovieren oder um weitere Wénde erweitern
mochten — die L-Bank unterstltzt Sie dabei. Planen Sie unsere zinsgiinstigen Férderdarlehen also
gleich mit ein. Erstes Ausbauwissen erhalten Sie hier: www.l-bank.de/wohnraumfoerderung
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