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EDITORIAL

Deutschland braucht
eine geistige Wende

Licbe Leserinnen und Leser,

als der damalige Bundeskanzler Helmut Kohl (CDU) zu Beginn der 80er-Jahre
des vergangenen Jahrhunderts zur , geistig-moralischen Wende“ in Deutsch-
land aufrief, war der Widerstand gewaltig. Die Erneuerung der sozialen Markt-
wirtschaft, mit mehr Verantwortung und weniger Staat, mehr Leistung und
weniger Firsorge, mehr Deregulierung und weniger Bevormundung scheiter-
team damaligen Zeitgeist. Der Wirtschaftsboom, ausgelost durch den Fall des
Eisernen Vorhangsund die scheinbare Uberwindung des Kommunismus, iiber-
deckte die ungelosten Probleme.

Deutschland befindet sich heute in einer wirtschaftlichen und geopolitischen
Sackgasse. Ohne eine Erneuerung der gesellschaftlichen und ckonomischen
Werte werden wir die Kehrtwende nicht schaffen. Wir miissen unsere btirger-
lichen Tugenden wie Fleif3, Disziplin, Neugierde, Offenheit, Mut und Mitge-
fihl wieder neu entdecken. ,Wir werden unterm Strich wieder mehr arbeiten
missen, sagte Christian Sewing, CEO der Deutschen Bank, kiirzlich. Doch
dies allein wird nicht ausreichen.

Noch befindet sich unser Land im geistig-moralischen Wiirgegriff von Welt-
verbesserern, welche die Deindustrialisierung der noch drittgrofsten Volkswirt-
schaft weiter katalysieren. Mit klimapolitischen Alleingangen schaden wir
Wachstumund Wohlstand. Mit einer Staatsquote von 49,5 Prozent(2024)und
der zweitgrofiten Schuldenmacherei in der Geschichte der Bundesrepublik
wachsen die Risiken. Energiepolitisch haben wir uns mit dem Atomausstieg
und dem durch den Ukraine-Krieg notwendigen Verzichtaufdasbillige Olund
Gas aus Russland schwerwiegende Wettbewerbsnachteile eingehandelt. Ab-
surde biirokratische und ckologische Auflagen mit steigenden Arbeitskosten
treiben die Produktion ins Ausland. Mittlerweile gilt die teure Schweiz als at-
traktiver Standort fiir hiesige Unternehmen. , Deutschland ist ein abschrecken-
des Beispiel“, folgerte die Neue Ziircher Zeitung daher spottisch.

Wer durch Europa und in anderen Teilen der Welt reist, wird immer haufiger
gefragt: Wasistlos mit Deutschland? Unsere einst bewunderte Infrastruktur aus
Autobahnen, Flughéfen, Ultraschnellziigen und Bahnhofen ist langst zur globa-
len Lachnummer mutiert. Das Land ist eine Baustelle —im engeren und tibertra-
genen Sinn. Machen wir uns nichts vor: Mit den USA unter Trump, dem kommu-
nistischen China und dem aggressiv-autokratischen Russland befinden wir uns
am Beginn einer neuen Zeit. Die feindseligen, amoralischen Wettbewerber be-
drohen unsere Wirtschaft und Gesellschaft. Wir mtissen mit einer geistig-mora-
lischen Wende schleunigst darauf eine Antwort finden. Mit welchen Werten fin-
den wir den Weg, damit Deutschland nicht weiter abschmiert? Schreiben Sie
bitte an leserservice@focus-money.de. Wir freuen uns, von Thnen zu horen.
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Dicke Dividendenzahlungen liefern
sichere Ertrage und fungieren gleich-
zeitig als wirksame Puffer in flauen
Borsenphasen. Sie lassen sich deshalb
bestens fir aktive Anlagestrategien
nutzen. Vor allem Europas Aktien-
gesellschaften sollten 2026 attraktive
Chancen bieten

von BERND JOHANN

FOCUS MONEY 3/2026

er Countdown lauft. Die diesjahrige Dividendensai-
sonin Deutschland beginnt, Fahrt aufzunehmen, bei

den Schwergewichten traditionell mit Thyssenkrupp

und Siemens an vorderer Stelle. Beide schlieflen ihr

Geschéftsjahrbereits Ende September ab und sind da-
her mit Hauptversammlung — Thyssenkrupp am 30.
Januar 2026 und Siemens am 12. Februar —und Ausschiittung frith

dran, ebenso wie Siemens Healthineers, Infineon oder Aurubis. Der
Schwerpunkt beim Dividendenreigen liegt in den Monaten April,
Mai und Juni (siehe Seite 23).

In Stellung gehen sollten Anleger, die auf gute Dividendenzahlun-
gen Wertlegen, indes bereits jetzt, gleich ob mit Einzeltiteln oder via
Dividendenfonds. Denn es gibt einiges zu verteilen. Die deutschen
borsennotierten Firmen durften in den kommenden Monaten um
die 70 Milliarden Euro an ihre Aktionare iberweisen, davon die 40
Dax-Unternehmen allein mehr als zwei Drittel (siehe Seite 22). Aber
auch europaweit lohnt es sich hinzuschauen. Gesellschaften, die sie-
ben, acht oder sogar mehr Prozent Dividendenrendite bieten, sind
garnichteinmal soselten. ,Ein zweites Einkommen*“, wie Hans-Jorg
Naumer, Direktor bei der Allianz-Anlagetochter AGI, feststellt.

Zwei Strategien. Es ldsst sich auf mehrfache Weise nutzen. Zum
einen bei Kandidaten mit einer aufiergewchnlich hohen Dividen-
denrendite einfach durch Spekulation auf Kursgewinne bis zur
Auszahlung. Jetzt kaufen, aber auch vor der Hauptversammlung
konsequent wieder verkaufen. Denn am Tag nach der Hauptver-
sammlung wird in Deutschland der Dividendenbetrag vom Aktien-
kurs abgezogen. Kursgewinne von 20 oder vielleicht auch 30 Pro-
zent bis dahin sind durchaus moglich. Aktuell erscheinen zum

Beispiel die Beteiligungsgesellschaften Mutares und Blue Cap sowie
Fernsehkonzern RTL Group gute Chancen fiir einen merklichen
Kursanstieg bis ins Vorfeld der HV zu besitzen.

Die langfristig bessere Alternative: Aufbau eines Dividendenkor-
bes mit drei, vier oder mehr Adressen mit hoher und stabiler Aus-
schiittung, das tiber Jahre hinweg und mit regelmafiger Wiederan-
lage der Dividenden. Im Prinzip bedeutet das die Nutzung des
Zinseszinseffekts, laut Warren Buffett der wichtigste Erfolgsfaktor
beim Investieren. Der ist vor allem bei Aktien mit hoher Ausschiit-
tungsrendite nicht ohne.

Uber die vergangenen 20 Jahre, so eine AGI-Rechnung, stamm-
ten zum Beispiel beim Dax rund 40 Prozent der Index-Perfor- »
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Maschinen lernen und reagieren eigenstandig: Das ist die Zukunft, kurz Physical Al.

Sie verspricht Billionen an Wirtschaftsleitung — und riesige Investmentchancen

von ALEXANDRE KINTZINGER

unstliche Intelligenz war bislang ein digitales

Phdnomen - sie analysierte Daten, optimierte

Prozesse und steuerte Software. Doch jetzt be-

ginnt eine neue Entwicklungsstufe: KI verladsst

den Bildschirm und erhalt eine physische Form.

,Physical Al beschreibt den Schritt von der digi-

talen zur verkorperten Intelligenz—Maschinen, die nicht nur

denken, sondern auch handelnkonnen. 2026 giltalsdasJahr,

in dem diese Technologie von Laboren und Pilotprojekten in
reale Produktionsumgebungen tibergeht.

Der Trend markiert eine fundamentale Verschiebung in
der Industrie: von reiner Automatisierung zu autonomer,
lernfdhiger Produktion. Laut dem Weltwirtschaftsforum
(WEF)und der Boston Consulting Group steht Physical Al fiir
den néchsten groflen Sprung industrieller Evolution. Ma-
schinen interagieren kiinftig eigenstandig mit ihrer Umge-
bung, erkennen Fehler, korrigieren Ablaufe und passen sich
dynamisch an: eine Kombination aus Wahrnehmung, Logik
und Handlung.

Wahrend klassische KI auf Servern agiert, operiert Physi-
cal Al im physischen Raum. Sie steuert Roboter, priift Bau-
teile, iberwacht Energiefliisse und greift direkt in Fertigungs-
prozesse ein. Das Potenzial ist enorm: In den nachsten zehn
Jahren konnten laut WEF tiber 15 Billionen US-Dollar an zu-
satzlicher Wirtschaftsleistung entstehen. Branchen wie Au-
tomobil, Halbleiter, Chemie, Luftfahrt und Energie gelten als
Vorreiter. Besonders in der Produktion konnte Physical Al
die Produktivitat so stark steigern, dass sich der technologi-
sche Vorsprung ganzer Volkswirtschaften neu sortiert. War-
um sich gerade 2026 als Katalysator erweisen konnte und
wie Anlegerinnen und Anleger dabei entstehenden Invest-
mentchancen nutzen, lesen Sie auf den folgenden Seiten.

Ein neues industrielles Nervensystem. Physical Al veran-
dert die gesamte Wertschopfungskette. Unternehmen, die
bislang Software oder Sensoren lieferten, entwickeln sich zu
integrierten Losungsanbietern. Datenintelligenz, Robotik
und maschinelles Lernen verschmelzen zu einem industri-
ellen Betriebssystem. Hersteller wie Siemens, ABB oder Fa-
nucinvestieren in lernfahige Produktionssysteme, wahrend
Start-ups wie Covariant, Figure Al oder Agile Robots kogni-
tive Robotik in reale Arbeitsumgebungen bringen. Ziel ist
nicht allein Effizienz, sondern Resilienz — also die Fahigkeit
von Fabriken, flexibel und selbststeuernd auf Storungen zu
reagieren.

Die US-Regierung hat die strategische Bedeutung erkannt
und reagiert mit einer umfassenden Initiative: der ,Genesis-
Mission“. Sie soll Amerikas industrielle Eigenstandigkeit si-

FOCUS MONEY 3/2026

chern und gleichzeitig Chinas Vorsprung im Bereich Robo-
tik und KI aufholen. Geplant sind neue Roboterlabore,
KI-gesteuerte Fabriken und Forschungszentren fiir soge-
nannte ,Embodied AI"“. Ziel ist, den technologischen Riick-
stand bis 2030 zu schliefden —die Mission gilt als direkte Ant-
wort auf Pekings Programm Made in China 2025.

Das Energieministerium (DOE) kooperiert mit Technolo-
giekonzernen wie Google, Microsoft und Nvidia, um KI-Mo-
delle zu entwickeln, die physische Prozesse verstehen und
steuern konnen. In den kommenden fiinf Jahren sollen tiber
60 Milliarden US-Dollar in Robotik, Automatisierung, Ener-
giemanagement und Produktions-KI flielen. Laut Reuters
entfallen allein vier Milliarden auf , Al-Accelerator-Fabs*,
spezialisierte Fabriken fiir KI-Hardware. Die Genesis-Missi-
onverfolgt dabei drei Schwerpunkte: Sie soll technologische
Souverdnitat sichern, die Energieeffizienz steigern — insbe-
sondere durch KI-gestiitzte Fusions- und Netztechnologien

—undden Arbeitsmarkt transformieren, indem tiber zwei Mil-
lionen Fachkréfte in Robotik und industrieller KI qualifiziert
werden.

Mit steuerpolitischem Hebel. Parallel dazu setzt die US-
Regierung auf massive steuerliche Anreize. Ab 2026 sollen
Investitionen in automatisierte Produktion und KI-basierte
Infrastruktur mit bis zu 40 Prozent steuerlich absetzbar sein.
Dasist doppelt so viel wie beiklassischen Maschinen. Damit
will Washington Kapital aus der Cloud-Okonomie zuriick in
die reale Industrie lenken. Diese Kombination aus Subven-
tionen und Steueranreizen wirkt wie ein Katalysator: Die In-
dustrie spricht bereits von einer , Industrial Shockwave*, die
Investitionen in Fertigung, Energie und Hardware auslost.

Von der Cloud zur Fabrikhalle verschiebt Physical AI den
Schwerpunkt der Wertschopfung zuriick in die Produktion.
Unternehmen, die bisher reine Softwareentwickler waren,
investieren zunehmend in Robotik und industrielle Umset-
zung. AufSeite 30 und 31 in diesem Heft zeigen wir eine Aus-
wahl solcher ,Physical-AI-Enabler*: Autodesk Inc., Cognex
Corp. und Keysight Technologies Inc. Diese Unternehmen
liefern zentrale Bausteine der neuen industriellen KI: digita-
le Simulationswerkzeuge, optische Priifsysteme und prazise
Messlosungen. Sie verdeutlichen, dass der entscheidende
Fortschritt nicht allein in Algorithmen liegt, sondern in ih-
rer Verbindung mit industrieller Realitat.

Wahrend China auf Massenproduktion und staatlich koor-
dinierte Skalierung setzt, verfolgen die USA eine Strategie
technologischer Hochintegration. Physical Al soll dort nicht
nur Fabriken modernisieren, sondern ganze industrielle
Wertschopfungsketten transformieren—von Energie tiber »
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WELTRAUM-BUSINESS:
Der SpaceX-Bérsengang ist
fiir Anleger der Startschuss
zu einem neuen Megatrend

L 3

ﬁ BORSENGANG ‘

Mit der Raketenfirma

SpaceX geht im Herbst der
grofste IPO aller Zeiten an
den Start. Wer tiber Bande
pielt und die Google-Aktie

auft, sichert sich die Chance

auf einen Jahrhundert-Deal.
Plus: drei starke Trittbrettfahrer

enn es einen Borsengang gibt, bei dem es mal nicht
Wvorrangig darum geht, den Firmenchefiiber Nacht
steinreich zu machen, dann ist es der von SpaceX.

Zwar ist CEO Elon Musk mit 42 Prozent Anteil grofster Ein-
zelaktiondr (siehe Grafik Seite 33)und damit Hauptprofiteur,
wenn der von ihm gegriindete Raumfahrtkonzern voraus-
sichtlichim Herbstals eine der beiden wertvollsten Start-up-
Firmen der Welt Kurs aufs New Yorker Borsenparkett nimmt.
Neue Erde — neues Leben. Allerdings: Mit geschatzt fast
750000(!) Millionen Dollar Vermogen diirfte Musk, der als
Grinder und CEO von Tesla auch die Geschicke des US-Elek-
troautobauers lenkt, alles andere im Sinn haben als die Jagd
nach der nachsten Milliarde. In Wahrheit geht es dem wohl
grofdten Visiondr unserer Zeit um nicht weniger als die Ret-
tung der Menschheit —um bemannte Mond- und Marsmissi-
onen, um Hightech-Fertigung und Schwerlastlogistik im All,

lllustration: SpaceX, FOCUS MONEY/KI

von JENS MASUHR

Rohstoffabbau auf Kometen, die Zucht von Kristallen —und
in ganz ferner Zukunft: um die Suche nach einer neuen Erde.

Urknall im Herbst

Doch der Reihe nach. Seit seinem Auftritt als Kettensdgen
schwingender Biihnenclown beim Wahlkampf-Klamauk des
damaligen US-Prasidentschaftsanwarters und Ex-Kumpels
Donald Trump kann man von Musk politisch halten, was
man will. Fest steht: Als Elektroauto- und Raumfahrtpionier
schafft es der (Mit-)Griinder spaterer Weltkonzerne wie Pay-
pal, Solarcity und OpenAlI nicht nur zum reichsten Men-
schender Erde. Als Vordenker und Macher einer zunehmend
digital geprdgten Welt sichert sich Musk obendrein gleich
mehrere Kapitel in den Geschichtsbiichern. Im zweiten
Halbjahr steht mit dem SpaceX-IPO nun ein Meilenstein fiir
die gesamte Branche an-der Urknall im Weltraum-Business.

Composing: FOCUS MONEY
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Laut Expertenprognosen konnte das Raumfahrtunterneh-
men, das mit dem Internet-Netzwerk Starlink den grofiten
Satellitenring rund um den Erdball betreibt, ein Gewicht von
1,5 Billionen Dollar auf die Borsenwaage bringen. Zum Ver-
gleich: Nach einer Finanzierungsrunde im Juli 2025 wurde
SpaceXnoch mit 212 Dollar pro Firmenanteil (insgesamt 400
Milliarden Dollar) bewertet. Den Berechnungen des Daten-
anbieters Crunchbase zufolge waren die Kalifornier -
hinter ChatGPT-Erfinder OpenAl-das zweitwertvollste pri-
vate Start-up der Welt. ,Und wiekann ich profitieren?“, wer-
den sich diejenigen Anleger fragen, die sich nicht allein auf
ihr Gliick verlassen wollen, bei Zeichnung der Aktien zum
Zug zu kommen. FOCUS MONEY hat vier Gewinner im Vor-
feld des IPO ausgemacht, die seit Bestatigung der Borsenpla-
ne durch Elon Musk durchstarten: Ast Spacemobile, Rocket
Lab, Planet Labs und der Internetsuchriese Alphabet — seit
2015 Grofdaktionar bei SpaceX (siehe Seite 35).

Hand in Hand mit der Nasa

Auch wenn man die standigen Superlative aus dem Umfeld
des exzentrischen Multimilliardars nicht mehr horen kann:
Offensichtlich braucht es die oft zitierte Mischung aus
Genie und Wahnsinn, um in Kategorien zu denken, die die
Tore zu echtem Fortschritt erst aufstofien. Tatsdchlich istes
Musk mit SpaceX gelungen, den ersten privat gefithrten
Raumfahrtkonzern zu schaffen, der es mit der staatlichen
US-Raumfahrtbehorde Nasa nicht nur aufnehmen kann,
sondern als Kooperationspartner regelméfdig von Milliarden-
auftragen der Regierung profitiert. Mehr noch: Mit
einer Rekordstartfrequenz(infolge der wiederverwendbaren
Raketentechnik), dem wachsenden Satellitengtirtel (Starlink)
und unzéhligen Partnern in den Bereichen Verteidigung,
Luftfahrt, wissenschaftliche Behorden und Telekommunika-
tion ist SpaceX zu einem der strategisch wichtigsten priva-
ten Unternehmen der Welt geworden.

Maéchtige Kunden. Allein Regierungsvertrage machen 22
Milliarden Dollar des Auftragsbestands aus. Acht Milliarden
davon stammen vom US-Verteidigungsministerium. Die US-
Space Force steuert milliardenschwere Vertrage in Zusam-
menhang mitdem militarischen Hochsicherheitskommuni-
kationsnetz Starshield bei. Fakt ist: Wahrend die Borsen
irdische Megatrends wie kiinstliche Intelligenz (KI) und
Quantencomputing (QC) feiern, stieg SpaceX binnen eines
Jahrzehnts beinahe unbemerkt vom Start-up zum dominie-
renden Technologie- und Infrastrukturkonzern auf.

Wahrend SpaceX fiir seine Raketentypen (Dragon, Falcon,
Starship) und Raumkapseln steht, etwa als Tragersysteme
bei bemannten Zubringerfliigen der Nasa zur ISS oder tou-
ristischen Raumfliigen (seit 2021), soll das Satelliten-Inter-
net-Netzwerk Starlink den Grofsteil der Finanzierung der
ebenso ehrgeizigen wie kostspieligen Raumfahrtpldne tiber-
nehmen, darunter die fiir die frithen 2030er-Jahre geplante
erste bemannte Marsmission. Aktuell sind knapp 10000 Sa-
telliten in Position und verbinden Fluggesellschaften, See-
flotten, unterversorgte Gebiete, Ersthelfer-Netzwerke, Ent-
wicklungslander sowie Verteidigungs- und
Nachrichtendienste mit Breitbandverbindungen. Am Rande
bemerkt: Ukrainische Soldaten sollen Angaben zufolge bei
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Geschaft hebt ab

Ob Erdbeobachtung, Verteidigung oder Wissen-
schaft: Im Weltall entsteht immer mehr Business fiir
Satellitenhersteller, Netzbetreiber und Raketenbauer
—auch fur Anleger ein Markt mit viel Potenzial
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Anteil mehr als verhundertfacht?

Neben CEO Elon Musk und dem Founders Fund
sind der Vermogensverwalter Fidelity und Google
die groRten Aktiondre. Die vorbdrsliche Beteiligung
des Suchriesen kdnnte sich zum IPO ver-123-fachen
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der Verteidigung ihres Landes gegen Russland auf Starlink
geradezu angewiesen sein. Bis 2035, so die Planung, ist das
gesamte System fertig.

Stabile Einnahmen. Ein weiterer Teil der Finanzmittel soll
aus dem Borsengang kommen. Mehr als 30 Milliarden Dol-
lar konnten in die Konzernkasse kommen. Geld, das gut an-
gelegt sein diirfte. Ob Klimatiberwachung, Erdbeobachtung
oder Wissenschaft — die Nachfrage nach Satelliten fir US-
und internationale Organisationen kennt kein Halten. Der
perfekte Zeitpunkt, um neue Kapazitaten zu schaffen. Dazu
kommt: Mitder Durchfiihrung der geplanten Missionen wird
Starlink Teil der nationalen Infrastruktur und sichert sich
iiber Jahre hinaus stabile Einnahmen — untypisch fir ein
schnell wachsendes Privatunternehmen.

Die Zahlen, die vor dem IPO durchsickern, beeindrucken:
Experten schétzen, dass der ,Quasi-Monopolist“ (90 Pro- »
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