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money

EDITORIAL

Warum braucht unser
Land so viele Beamte?

Licbe Leserinnen und Leser,

in Deutschland wachst nur noch der Staat. Deshalb will Hessens Ministerpra-
sident Boris Rhein nun die Reifileine ziehen. Schliefdlich schrumpft die Wirt-
schaft. Der CDU-Politiker verlangt einen Stopp der Verbeamtung in der Minis-
terialverwaltung. Wiederbesetzungssperren durften kein Tabu sein.
Deutschland konne sich die Masse der Beamten nicht mehr leisten, lautet
Rheins Credo. Wer will angesichts der zweitgrofiten Verschuldung in der
66-jahrigen Geschichte der Bundesrepublik widersprechen?

Mittlerweile gibt es 1,8 Millionen Beamte in Deutschland. Eine Rekordzahl.
Geradedeshalbistdersinguldre Schritt des hessischen Ministerprasidenten so
mutig. Denn der Widerstand gegen jede Modernisierung des byzantinischen
Staatsapparats fallt traditionell gewaltig aus. Die Beamtenschaft ist ein Staat
im Staat. Sie ist gut organisiert, méchtig und laut, wenn es um ihre Pfriinde
geht. Uber Jahrzehnte haben die Staatsdiener ihren Einfluss ausgebaut. Im
Bundestag ist der offentliche Dienst mit 28 Prozent aller Abgeordneten tradi-
tionell die grofdte Berufsgruppe. Diese Verzerrung der gesellschaftlichen Wirk-
lichkeit ist nicht gesund fiir den Staat.

Wie viele Beamte braucht unser Land? Niemand wird bestreiten, dass Rich-
ter, Polizisten oder Vollzugsbeamte den Status eines Beamten verdienen. Wa-
rum aber auch Verwaltungsleute auf allen Ebenen, Schul- und Hochschulleh-
rer mit den Privilegien der Staatsdiener ausgestattet sein miissen, bleibt offen.
Ein guter Staat ist effizient und schlank. , Der gute Staat ist nicht der bessere
Unternehmer, nicht der bessere Investor, nicht der bessere Biirger“, sagte Rhein
gegeniiber ,Bild“. Deshalb sollten die Politiker auf Bundes- und Landesebene,
in Stddten und Gemeinden, unserem Staatsapparat eine Schlankheitsspritze
verpassen, um endlich die chronische Adipositas in der Verwaltung zu been-
den. Werbraucht etwa das neu geschaffene Amt der Staatsministerin fiir Sport
und Ehrenamt mit einem beschlossenen Etat von 386,5 Millionen Euro? Wa-
rum bendtigen wir 36 Jahre nach dem Fall der Berliner Mauer noch eine Beauf-
tragte der Bundesregierung fliir Ostdeutschland, deren Apparat jahrlich 18,3
Millionen Euro verschlingt?

Die 1,4 Millionen Pensionére kosten laut Focus Online so viel wie die tiber 20
Millionen Rentner. Beamte erhalten bei 40 Jahren im Beruf 71,75 Prozent ih-
res letzten Gehaltes. Rentner hingegen nur 48 Prozent des Durchschnittsver-
dienstes. Die liber Jahrzehnte eingetibte Fehlentwicklung kann einfach und ef-
fektivkorrigiertwerden. Ein Blicknach Osterreich gentigt. Dortzahlenalle—auch
Beamte—in die Rentenkasse. Das bedeutet nicht nur mehr Fairness fiiralle, son-
dern auch mehr Rente. In der Alpenrepublikist nicht nur das Rentenniveau ho-
her. Es gibt auch noch 14 Renten pro Jahr und nicht zwolf wie hierzulande.
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Richtig ins Jahr starten!

Ein turbulentes Jahr voller Handelszolle,
geopolitischer Krisen und Wahrungssorgen —
und dennoch feiern die Borsen Rekorde. In
diesem Umfeld prasentiert FOCUS MONEY
20 Aktienfavoriten fir das Jahr 2026
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Es ist wieder so weit! Die von JULIA GROSS
Redaktion bekennt Farbe.

Das Ergebnis der Analyse:
as fur ein Jahr! Wer hatte gedacht, dass

20 handverlesene sich die Finanzmarkte so positiv entwi-
ALt mime £ O ckeln, obwohl US-Prédsident Donald
Aktientipps flr 2026 Trumpim Aprilrund 200 Handelspartner

mit Fantasie-Zollen iberzog und das Zoll-

Hick-Hack die Wirtschaftswelt iber Mo-
nate in Atem hielt. Obwohl die neuen Handelshiirden das
Wachstum vielerorts verlangsamen, obwohl es immer noch
keinen Frieden in der Ukraine gibt, obwohl die USA im Juni
Bombenangriffe gegen den Iran flogen — eigentlich ein abso-
lutes Schreckensszenario—und obwohl die Welt-Leitwahrung,
der US-Dollarindiesem Jahralles andere als Stabilitat verhiefs.

UGSV DER REDAKT

Trotzdem: Der Welt-Aktienindex MSCI All Country World
legte seit Jahresbeginn rund 20 Prozent zu. Einerseits
getrieben von der Wahnsinns-Technologierally der grofien
US-Werteund ihren gigantischen Investitionen in kiinstliche
Intelligenz. Andererseits half aber auch das Comeback der
Schwellenldndermarkte: Der MSCI Emerging Markets Index
legte bis Anfang Dezember 27,6 Prozent zu, mehrals Dax (18
Prozent)oder S&P 500 (15 Prozent). Top-Performer war je-
doch Gold. Der Preis flir eine Feinunze des Edelmetalls
kletterte in elf Monaten um satte 61 Prozent. In Euro /)
waren es immerhin noch 44 Prozent. %'

il

Wie jedes Jahr schickt die FOCUS-MONEY-Redak-
tion auch in dieser Ausgabe wieder ihre ganz person-
lichen Favoriten ins Rennen. Unsere Bilanz aus der
letzten Runde: immerhin zwei Kursverdoppler —
Micron Technology mit einem Plus von 113 Pro-
zent und Rheinmetall sogar mit 130 Prozent. Da-
fiir gingen andere Tipps in die Hose, beispielsweise
Adobe (minus 48 Prozent) oder Ethereum (minus 30 . &,
Prozent).

Neues Jahr, neues Gliick! Aufden folgenden Sei-
ten finden Sie 20 Aktien, denen wir einiges zu-
trauen. Von grofden Konzernen (Alphabet,

Apple, Broadcom, Nvidia) bis hin zu weni-
¥ ger bekannten Small Caps (Ibu-tec, Energy
MATTHIAS - ( Fuels), von Unternehmen aus Deutschland
DWORAK " uber Griechenland, Frankreich und den
USAbis nach Brasilien. Viel Erfolg bei
der Geldanlage! |

MIKA HOFFMANN

FOCUS MONEY 50/2025 Composing: FOCUS MONEY

MARTINA SIMON
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FEDERAL RESERVE IN
WASHINGTON, EZB IN
FRANKFURT: In den
USA ist eine Leitzinssen-
kung im Dezember
wahrscheinlich, in
Euroland eher nicht

Die letzte Zinsentscheidung in diesem Jahr steht
an: In den USA stehen die Zeichen auf weitere
Zinssenkungen, die Europdische Zentralbank
diirfte bald eine Pause einlegen
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von MIKA HOFFMANN

ie Spannung steigt: Nachsten Mittwoch gibt

die amerikanische Notenbank bekannt, ob sie

die Leitzinsen senkt. Derzeit liegt die Wahr-

scheinlichkeit an den Terminmarkten bei fast

90 Prozent. Am 18. Dezember folgt die Euro-

pdische Zentralbank (EZB). In Frankfurt diirf-
ten die Wahrungshtiter die Pausentaste driicken. Die beiden
letzten Entscheidungen in diesem Jahr — und die Kommen-
tare der Chefs Jerome Powell und Christine Lagarde —liefern
wichtige Signale fiir 2026.

Eine Zinssenkung der Federal Reserve ware notwendiger
Treibstoff, um die Rally an den Aktienmarkten weltweit am
Laufen zu halten. Auch wenn es kritische Stimmen gibt, die
eine Lockerung der Geldpolitik kritisch sehen, weil aufgrund
des Regierungs-Shutdowns Konjunkturdaten fehlen und
weiterhin Inflationsgefahren bestehen. Was Sie von Powell
und Lagarde erwarten konnen, und was das fir Ihr Depot be-
deutet, ordnet FOCUS MONEY fiir Sie ein.

Sie senkt, sie senkt nicht, sie senkt... Beider vergangenen
Sitzung des Offenmarktausschusses (FOMC) hat Fed-Prési-
dent Powell die Anleger zumindest verunsichert: , Eine Zins-
senkung im Dezember ist noch keine ausgemachte Sache.*
Seitdem schwanken die Anleger hin und her: Die Fed senkt,
die Fed senkt nicht, die Fed senkt... Zuletzt steigt das CME-
Barometer, das die Wahrscheinlichkeit einer Zinssenkung
anhand von Terminmarktpreisen misst, wieder auf fast 90
Prozent. Noch Mitte November lag die Wahrscheinlichkeit
beinur 40 Prozent.

Entsprechend unterschiedlich fallen die Einschatzungen
der Experten aus: Goldman Sachs sieht eine ,ernsthafte
Schwache" am US-Arbeitsmarkt. ,Wir sehen nicht, dass sich
das Bild bis zur Dezember-Sitzung so deutlich wandelt, dass
esdie Fed von einer Zinssenkung abhalt“, sagt US-Chefvolks-
wirt David Mericle. Es gibt aber auch andere Stimmen: ,Un-
ser Fixed Income Team ist der Ansicht, dass die Aussichten
fiir die US-Wirtschaft zum jetzigen Zeitpunkt keine zusatz-

Wer senkt jetzt weiter?

Die EZB hat deutlich friihe und deutlich kraftiger
die Leitzinsen gesenkt. Von ihr erwarten Experten
maximal noch einen Lockerungsschritt

Leitzins der Euro-Zone und in den USA

in Prozent
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liche geldpolitische Lockerung rechtfertigen, lautet das Ar-
gument von Sonal Desai, Chief Investment Officer bei Frank-
lin Templeton.

,Undjetzt?“, fragt Tiffany Wilding. ,Nach dem jiingsten Ar-
beitsmarktbericht und dem tiberraschenden Anstieg der Ar-
beitslosenquote halten wir es fiir offen, wie die Federal Re-
serveim Dezember entscheiden wird*, nimmtdie Okonomin
von Pimco eine neutrale Position ein. Falls die Fed im nachs-
ten Monat keine Zinssenkungen vornimmt, halten wir eine
Zinssenkung im Januar weiterhin fiir wahrscheinlich.

Arbeitsmarkt entscheidet. Der Schliissel fiir die Entschei-
dung ist die Interpretation der Arbeitsmarktdaten. Die Da-
ten sind fir Oktober und November allerdings 1ochrig: Der
Regierungs-Shutdown, der 43 Tage bis Anfang November
dauerte, fithrte dazu, dass die entsprechenden Berichte gro-
fere Liicken aufweisen oder gar nicht verfiigbar sind. Ob die
Fed in diesem ,Datennebel”, wie es die Experten der Bank of
America nennen, tatsidchlich eine fundierte Entscheidung
fallen konnen, bezweifeln einige Experten.

Nur wenige Experten erwarten im Dezember einen Zins-
schrittder EZB: Die Notenbankkonntedann Anfang 2026 noch
einmaldie Zinsen um 25 Basispunkte senken, sodie Erwartung
der meisten Marktteilnehmer. Bei einem Einlagensatzin Hohe
von 1,75 Prozent sei dann aber zunachst Schluss, prognosti-
ziert Christoph Kutt, Leiter Fixed Income der DZ Bank. Die In-
flationim Euroraum sollte das Notenbank-Ziel mit 1,9 Prozent
sogar unterschreiten“, erwartet der Experte. , Die stabile Preis-
entwicklung liegt vor allem am schwacheren Lohndruck und
nachlassenden Dienstleistungspreisen”, analysiert Kutt. Der
starke Euro sorge zusatzlich fiir glinstigere Importe, und die
Energiepreise wiirden sinken, lautet seine Prognose.

Die EZB kann sich ganz auf wirtschaftliche Faktoren kon-
zentrieren. Auf der anderen Seite des Atlantiks sieht das an-
ders aus: ,Die US-Notenbank steht unter einem immensen
politischen Druck: Die fundamentale Datenlage spricht nicht
fur eine Anderung des geldpolitischen Kurses, doch die »

Fast sicher

Die Terminkontrakte an der Futures-Borse CME
signalisieren eine knapp 90-prozentige Wahrschein-
lichkeit, dass die Fed am 10. Dezember senkt

Wahrscheinlichkeit einer Zinssenkung in den USA

in Prozent /{\4
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MODEKETTEN

Einer wird
gewinnen

Uniglo fordert mit schlichter Alltagskleidung

die Modegiganten Zara und H&M heraus. Der
Aufstieg der Japaner folgt einem strengen
Konzept, die Gegenattacke der Marktflhrer lasst
nicht auf sich warten

von PETER STEINKIRCHNER

BASICS MIT
DURCHDACHTEN
DETAILS: Uniglo-
' Kollektion in
Zusammenarbeit mit

MRD. EURO Designer JW Anderson
UMSATZ ERZIELTE
UNIQLO-MUTTER

Auf den Fersen

Luxus- (LVMH) und Discount-
Mode (TJX) fliihren die Rangliste
an. Fast Retailing auf Platz acht
koénnte schon bald Hennes &
Mauritz Gberholen

WMot
Plses

Nike I

indite X

Adidas [EECEN

Richemontm
] 222
a Retailingm

Ross Stores XKl  Umsatz der fiihrenden
Modeeinzelhandler weltweit

Kering [KEXI 2024/25 in Milliarden US-Dollar

Quelle: Statista
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FAST FASHION: Model
mit Kleidungsstiicken
aus der H&M-Kollabo-
ration mit Glenn
Martens (Maison
Margiela)

Freitagnachmittag im November. Bahn-
steig 14 quillt iber von Reisenden. Mitten
im Trubel spricht ein Mann einen Wartenden an:
,Entschuldigen Sie—darfich fragen, wo Sie Thren
Mantel gekauft haben?“ Der reagiert erst er-
staunt und lachelt dann: ,Bei Uniqglo, und er war
gar nicht so teuer. Prompt folgt ein verdutzter
Blick: ,Uniqlo? Da wiére ich ja nie reingegan-
gen —danke fuir den Tipp.*
Tatsachlich entwickelt sich die japanische
o »{,& ~ " Modekette hierzulande gerade vom Ge-
/ ’ heimtipp zu einer festen Grofde unter
\ den Modeladden. Erst vor Kurzem er-
. Offnete das borsennotierte Unter-
; ( ' nehmen aus Tokio drei neue Ge-
A \
|

N eulich am Berliner Hauptbahnhof, ein

schaftein Deutschland; in Frankfurt,
Miinchen und in Koln standen Fans
Schlange und nahmen teils lange
_‘/ Wartezeiten in Kauf.

‘ \  Nochist Uniglo-der Name leitet
\ sich vom ersten Laden in Hiroshi-
ma ab, der ,Unique Clothing Ware-

house* hiefd —hierzulande eher klein.
Gerade einmal zwolf Filialen betrei-

ben die Japaner bisher, davon liegen

\ allein sechs in Berlin. Die grofien
Konkurrenten H&M und
1% Zaraspielenim Ver- »

SPANISCHER CHIC: Neben
Zara betreibt Inditex auch
Marken wie Massimo Dutti,
Bershka oder Pull&Bear

H&M

FOCUS MONEY 50/264 Fotos: H&M, Zara 33



