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Heifle Stahlaktien

Angesichts einer eher mauen weltweiten Konjunkturentwicklung nimmt man ver-

wundert zur Kenntnis, wie stark sich der Stahlsektor an der Borse geschlagen hat.
Dazu haben viele verschiedene Faktoren beigetragen, nicht zuletzt der Aufschwung

in der RUstungsindustrie.

Die deutschen borsennotier-
ten Stahlkonzerne erlebten
in den letzten zwolf Mona-
ten einen immensen Kurs-
aufschwung. Dabei schoss
thyssenkrupp mit einem Zu-
wachs von mehr als 220 %
den Vogel ab. Freilich hat
dieser fulminante Kursauf-
schwung vor allem mit den
Umstrukturierungen zu tun,
mit denen die Essener seit
Jahren versuchen, ihr Unter-
nehmen zukunftsfest aufzu-
stellen. Unternehmensver-
kaufe und Kostensenkungs-
programme spielen dabel
eine Hauptrolle. Zur Wahr-
heit gehort aber auch, dass
die thyssenkrupp-Aktie weit
entfernt von ihren ehemali-
gen Hochstkursen notiert.

Kaum weniger spektakular
verlief die Kursentwicklung
bei der Salzgitter AG. Fir die
letzten zwolf Monate steht
ein sattes Kursplus von ca.
200 % auf der Kurstafel.
Und wenngleich deutsche

Stahlaktien im vergangenen

Jahr besonders gut ab-
schnitten, kann man von
einem breiten Kursauf-

schwung der Stahlindustrie
sprechen. Denn europaische
Unternehmen wie Acerinox,
Voestalpine,  ArcelorMittal

Finn-
Kurs-

und Outokumpu aus
land konnten robuste
gewinne hinlegen. In einer
von Konsolidierungen ge-
pragten Branche sind Fusio-
nen und Ubernahmen keine
Seltenheit. Dies zeigte sich
zuletzt bei dem Stahlhandler
Klockner & Co. aus Dussel-

dorf, der aus den USA ein
Ubernahmeangebot in Hohe
von 11 EUR pro Aktie er-
hielt. Der Borsenkurs des
potenziellen  Ubernehmers
aus Columbus in Ohio -
Worthington Steel — profi-
tierte ebenfalls an der Borse
von der Ubernahmephanta-
sie. Die Borsianer meinen,
dass Worthington Steel fir
Kléckner nicht Uberbezahlen
wird. Der Handelskrieg der
USA mit dem Rest der Welt
konnte immerhin fur die lo-
kalen amerikanischen Stahl-
unternehmen bessere Mar-
gen und Zeiten verheil3en.
Allgemein ist die Hoffnung
vieler Hersteller auf staat-
lichen Protektionismus grof3,
wie amerikanische Zolle
und europaische Grenzaus-
gleichsabgaben deutlich ma-
chen. Zu den wichtigsten
Variablen im Standortwett-
bewerb zahlen ohne Zweifel
Energiekosten. Auf diesem
Gebiet sieht die Lage fur
deutsche und manche euro-
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paischen Hersteller recht Dennoch konnte Nippon Die Breite des Kursauf-
trostlos aus. Die Phantasien Steel mit seiner hochwerti- schwungs im Stahlsektor
auf bessere operative Zeiten gen Technik das neu erwor- hat auch die chinesischen
durch staatlich dauersubven- bene Unternehmen auf Vor- Hersteller nicht unberihrt
tionierten ‘Grinen Stahl” un- dermann bringen und seine gelassen. Durch die Bank
ter Einsatz von Wasserstoff Position auf dem US-Markt konnten die in Hongkong

durften sich als lllusionen
erweisen.

Spannend ist derweil die
Entwicklung bei  Nippon

Steel aus Japan, denn die
Ubernahme von US Steel
birgt groRe Chancen wie
auch Risiken. Problematisch
ist gewiss das Mitsprache-
recht, welches sich der
amerikanische Prasident bel
dem amerikanischen Stahl-
kocher ausbedungen hat.

wesentlich ausbauen. Ge-
wiss hilft die Ubernahme
dabei, die amerikanischen
Einfuhrzolle zu umgehen.
Die engen Verbindungen zur
Japanischen  Autoindustrie,
die ihrerseits einen Teil ihrer
Fahrzeuge in den USA pro-
duziert und tendenziell
hohere Investitionen in den
USA tatigen wird, durften
ebenfalls als Hintergrund
der Ubernahme zu betrach-
ten sein.

notierten chinesischen Stahl-
aktien, wie z. B. Chongqing
Iron & Steel oder Tiangong
International, deutlich zule-
gen.
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