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Wer stoppt den  
Irrsinn aus Brüssel?

der Kulturkampf gegen das Auto geht in die nächste Runde. Der Gegner sitzt 
wieder einmal in Brüssel, einer Bürokratenblase, der alles Mögliche am Her-
zen liegt, Wohl und Wehe der deutschen Vorzeigebranche aber ganz sicher 
nicht. Dabei regiert eine Deutsche an der Spitze der EU-Kommission: Ursu-
la von der Leyen. Die CDU-Frau als Fürsprecherin der heimischen Industrie 
zu bezeichnen – auf diese Idee käme freilich niemand, nicht mal in ihrer ei-
genen Partei. Im Gegenteil: Was aus ihrem Haus kommt, verstehen selbst 
Unionsleute hierzulande regelmäßig als Anschlag auf unseren Wohlstand. 

Um diesen Vorbehalten entgegenzuwirken, hat die Oberkommissarin den 
ideologischen Überbau ihrer vorherigen Amtszeit, den sogenannten „Green 
Deal“ abgerissen, die ökologisch verbrämte Zentralsteuerung der Volkswirt-
schaft läuft nun milder, begleitet von wohltönenden Ankündigungen zum 
angeblichen Bürokratieabbau. An der Realität ändert das wenig. 

Beispiel Autos, der Deutschen liebste Erfindung: Wenn die EU-Technokra-
ten sich vorgenommen haben, diese ehemals stolze Industrie zu zerstören 
und der Kundschaft den Spaß daran zu verleiden, dann ist man auf einem gu-
ten Weg. Angefangen mit der Folter der Autofahrer durch piepsendes Aller-
lei, der Zwangserziehung im Neuwagen, sobald Tempolimit oder sonstige 
Vorschriften einen Hauch zu großzügig ausgelegt werden. Der maschinelle 
Vormund malträtiert dann unsere Sinne, sensible Menschen verwenden ei-
nige Energie darauf, den akustischen Horror auszutricksen. 

Spuren die störrischen Kunden dauerhaft nicht so, wie es die Bürokraten 
gerne hätten, greifen sie zu ihrer schärfsten Waffe, dem Verbot, beliebtes Op-
fer: der Verbrenner. Nun ist angesichts des Klimawandels offensichtlich: Der 
E-Mobilität gehört die Zukunft. Nur verkaufen sich Batteriefahrzeuge bis-
lang schleppend. Zu teuer der Preis, zu gering die Reichweite, zu umständ-
lich das Laden – die Vorbehalte sind bekannt. Die Kunden ziehen deshalb 
nicht so schnell mit, wie die Planwirtschaftler aller Länder es sich zurecht-
gelegt hatten. Also hilft nur der Zwang. Mietwagen und Firmenautos sollen 
ab dem Jahr 2030 nur elektrisch angetrieben werden dürfen. Das sind locker 
mal 60 Prozent der Neuanschaffungen, was bedeuten würde: Der Verbren-
nungsmotor wird auf kaltem Wege, per EU-Dekret, abgeschafft. Mit Markt-
wirtschaft hat das nichts zu tun. Wer stoppt diesen Irrsinn aus Brüssel?
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KRYPTOBOOM

Februar 2011: Bitcoin erreicht 
die Parität mit dem US-Dollar.
Juni 2011: Mt.Gox-Hack – erster 
großer Hackerangriff auf die 
Kryptobörse „Mt.Gox“ mit ho-
hem Wertverlust. 
2012: Gründung der Bitcoin- 
Foundation zur Förderung der 
Entwicklung und Verbreitung 
der Kryptowährung.
April 2013: Am 1. April 2013 
knackt der Bitcoin erstmals die 
Marktkapitalisierung von einer 
Milliarde US-Dollar. Ein BTC war 
zu der Zeit knapp 100 US-Dollar 
wert. 

Oktober 2008: Veröffentlichung 
des Bitcoin-Whitepapers durch 
Satoshi Nakamoto. 
Januar 2009: Genesis Block – 
Der erste Block der Bitcoin-
Blockchain wird gemined.
Januar 2009: Erste Version der 
Bitcoin-Software („Bitcoin Core”) 
veröffentlicht. 
Mai 2010: Der „Bitcoin Pizza 
Day“ markiert die erste doku-
mentierte Transaktion mit dem 
Kauf von zwei Pizzen für 10 000 
BTC.
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Der Bitcoin ist  
Gesprächsthema. Es 
wird über eine digitale 
Währung diskutiert, die 
alle Grenzen sprengt, 
über Multi-Milliardäre 
und spekulative 
Kursziele. Anleger 
sollten das Risiko aber 
nicht vergessen

Das Leben auf einer Mülldeponie kann spannend sein. 
Seit zwölf Jahren sucht der Waliser James Howells auf 
einer Mülldeponie nach einer entsorgten Festplatte, auf 
der sich Bitcoins im Wert von 732 Millionen Euro be-
finden sollen. Laut der Onlineplattform Gamestar wird 
diese Suche zur Vorlage für ein Videospiel.

Selbst etablierte Finanzinstitute springen auf den Zug auf. Die Spar-
kassen planen, ihren Kunden ab Sommer 2026 den Handel mit Kryp-
towährungen über die Sparkassen-App zu ermöglichen. Die Sparkas-
sen verzichten bewusst auf Beratung oder Werbungen – die 
Sparkassen-Finanzgruppe bezeichnet Kryptowährungen weiter-

von ISABELLA KÜGLER,  
DIRK REICHMANN und  

HANS-PETER SIEBENHAAR
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April-November 2021: Neues 
Allzeithoch über 60 000 Dollar 
pro BTC bei hoher Volatilität.
September 2021: El Salvador 
macht Bitcoin zum gesetzlichen 
Zahlungsmittel.
November 2021:  Taproot Up-
grade bringt mehr Privatsphäre 
& Smart Contracts ins Netzwerk. 
2022–2024: Der Bitcoin kämpft 
mit stärkerer Regulierung welt-
weit und ESG-Bedenken. Den-
noch befindet sich die Krypto-
währung auf einem Rekordhoch 
von knapp 120 000 US-Dollar 
pro BTC.5.
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2021–heute
Dezember 2017: Allzeithoch bei 
fast 20 000 Dollar pro BTC.
August 2017: Einführung des 
Segwit-Upgrades im Bitcoin-
Netzwerk zur Erhöhung von 
Transaktionskapazitäten und 
Verbesserung der Skalierungs-
möglichkeiten. 
März-Dezember 2020: Instituti-
onelle Investoren erwerben in 
größerem Maße Bitcoins (u.a. 
Microstrategy und Tesla).
Oktober 2020: Paypal ermög-
licht den Kauf und Verkauf von 
Kryptowährungen in den USA.
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Februar 2014: Insolvenz der 
Kryptobörse Mt.Gox nach erneu-
tem Hackerangriff.
2015: Die „BitLicense“ wird in 
New York verpflichtend für Un-
ternehmen eingeführt, die den 
Bitcoin als Zahlungsmittel akzep-
tieren. Es ist die erste große 
Krypto-Regulierung.
August 2015: Start von Ether-
eum als neue Blockchain-Platt-
form.
Dezember 2016: Zahlreiche Un-
ternehmen akzeptieren erstmals 
Bitcoin als Zahlungsmittel.
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Wassersto�nachfrage
weltweit nach Sektoren
Prognose in Millionen
Tonnen Wassersto�-
Äquivalenten
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Der Hype rund um den Wasserstoffsektor ist verflogen. Trotz der Ernüchterung bleibt das immense 
Potenzial jedoch sichtbar. Langfristig agierende Anleger setzen jetzt auf ausgesuchte Titel

Das Momentum ist nicht gerade auf der Seite der Was-
serstofffans. Das zeigen plakativ die Kursentwicklun-
gen der relevanten Unternehmen dieses Sektors: Die 

norwegische Nel dümpelt seit Jahresanfang mit minus drei 
Prozent umher. Der breit anlegende L&G Hydrogen Econo-
my ETF liegt zumindest leicht im Plus, verlor aber seit Auf-
lage im Februar 2021 satte 54 Prozent. Doch es gibt Hoff-
nung. Denn seit Anfang 2024 zeichnet sich eine 
Bodenbildung ab, die seit Frühjahr 2025 in wieder steigen-
de Kurse übergegangen ist. So konnte sich etwa die Aktie des 
US-Konzerns Plug Power seit dem Tief Mitte Mai verdoppeln.

 Für Anleger könnte sich durch die noch immer tiefen Kur-
se eine gute Langfristchance ergeben. Immerhin gibt es welt-

Heiße Chance nach Einbruch

von JOHANNES HEINRITZI

WASSERSTOFF

Niedriges Niveau
In den kommenden Jahren wird die Wasserstoffwirt-
schaft immer wichtiger. Die große Dynamik steht  
Anwendern und Anlegern aber erst noch bevor

Quellen: Statista, Deloitte

WASSERSTOFF: Der 
sehr flexibel einsetzba-
re Energieträger kann 
auch über längere Zeit 
als Energiespeicher 
verwendet werden. Der 
H2-Markt wächst rasant
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Das Bankhaus Metzler erstellt alle drei Monate eine Liste seiner deutschen Favoriten – und schlägt 
damit den Dax um Längen. FOCUS MONEY stellt die zehn Top-Aktien fürs dritte Quartal vor

Club der Champions
DEUTSCHE AKTIEN

Quelle: Onvista, Marketscreener (Stand: 17.07.2025)  

Zehn Siegertypen
Die Zusammensetzung der 
Liste kann sich alle drei Mo-
nate ändern. Aktuell sind es 
Werte wie Evonik, Bechtle 
oder IVU Traffic, die laut 
Metzler besonders stark von 
den Milliardenprogrammen 
aus Berlin profitieren. Mit 
dabei ist die Aktie von VW, 
die nur mit dem fünffachen 
Jahresgewinn bewertet ist

Unternehmen Branche ISIN Börsenwert (in 
Milliarden  Euro)

aktueller Kurs  
(in Euro)

Kursziel/Markt-
konsens (in Euro)

Kurspotenzial  
(in Prozent)

Volkswagen Auto DE0007664039 47,70 91,30 115,00 26
Jungheinrich Intralogistik DE0006219934 2,00 35,60 45,00 25
IVU Traffic Software DE0007448508 0,35 20,20 25,00 24
Befesa Recycling LU1704650164 1,20 28,30 35,00 24
Evonik Spezialchemie DE000EVNK013 8,20 17,60 21,00 20
Bechtle IT-Dienstleistungen DE0005158703 4,80 38,40 42,00 10
Siemens Elektronik DE0007236101 171,50 222,90 235,00 6
Deutsche Börse Handelsplattorm DE0005810055 48,40 263,90 271,00 3
Munich Re Rückversicherungen DE0008430026 71,50 568,40 561,00 – 1
Vossloh Bahninfrastruktur DE0007667107 1,70 87,20 83,00 – 5

NÄCHTLICHER AUTOVER-
KEHR IN FRANKFURT: 

Mit den richtigen Aktien vom 
Infrastrukturboom profitieren 
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Satte 350 Prozent Plus klingt erst mal nicht schlecht. So 
viel – Pi mal Daumen – legte der deutsche Aktienindex 
Dax seit Ende des letzten Jahrtausends zu. Beim Bank-

haus Metzler allerdings schaffte man es, die Performance 
deutlich zu toppen. Wer seit 1999 in die Quartalsempfehlun-
gen der Frankfurter Kapitalmarktexperten investiert hätte, 
würde sich heute über ein Plus von etwa 600 Prozent freuen 

– eine Versiebenfachung des eingesetzten Kapitals.
Deutsche Auslese. Alle drei Monate stellen die Metzler-

Analysten eine Top-Auswahl von zehn deutschen Aktien für 
das folgende Quartal zusammen. Vor kurzem veröffentlich-
te das Institut die Favoriten fürs dritte Jahresviertel 2025. 
FOCUS MONEY stellt die Metzler-Auslese vor (siehe Tabelle 
Seite 42). In die Auswahl schafften es neben den vier Dax-
Werten Deutsche Börse, Munich Re, Siemens und Volkswa-
gen auch drei Werte aus dem Nebenwertesegment MDax 
(Bechtle, Evonik, Jungheinrich), die SDax-Aktien Befesa und 
Vossloh sowie das Papier von IVU Traffic, das in keinem die-
ser Indizes gelistet ist (siehe auch Kästen ab Seite 44).

Allen gemein sind die Chancen, die sie aus der politischen 
Neuausrichtung in Berlin mitnehmen. „Wir bevorzugen Un-
ternehmen, die aufgrund ihrer Stellung im deutschen Markt 
und/oder ihrer spezifischen Relevanz für die Umsetzung der 
infrastrukturellen Wende in Deutschland besonders gut po-
sitioniert sind“, erklärt Metzler-Analyst Uwe Hohmann.

Der zweitgrößte Autobauer der Welt hat kräftigen Gegenwind. Die Konkurrenz 
aus China hängt den Wolfsburgern auf der Stoßstange. Die interne Umstruktu-
rierung belastet. Die Androhung höherer Zölle setzt der gesamten Autobranche 
zu. 2024 schrumpfte die Zahl der verkauften Autos um 3,5 Prozent auf neun Mil-
lionen. Zwar stieg der Umsatz um ein Prozent auf 324,7 Milliarden Euro und da-
mit stärker als erwartet. Die operative Marge aber sank von sieben auf 5,9 Pro-
zent. Der Reingewinn brach um gut 30 Prozent auf 12,4 Milliarden Euro ein. Folge: 
Für die Aktionäre gab es 30 Prozent weniger Dividende. Die gute Nachricht: Al-
les Schlechte ist im Aktienkurs eingepreist. Zuletzt ging es mit dem Kurs leicht 
nach oben.

Und die News werden besser. Ausgerechnet im zäh laufenden Geschäft mit 
E-Autos (40 Prozent Umsatzanteil) kommt VW in die Pötte. Der weltweite Ab-
satz stieg im zweiten Quartal um mehr als 50 Prozent, in Europa um 90 Prozent. 
Die Statistik zeigt: Zuletzt ziehen immer mehr E-Autokunden die Qualität aus 
Wolfsburg der Billigkonkurrenz aus China vor. Kostensenkungen sollen die Mar-
ge heben. Bis 2030 ist der Abbau von 35 000 Jobs geplant – fast ein Viertel. 
Kostenvorteil: 1,5 Milliarden Euro. Mit der Verlagerung von Werken kommen wei-
tere 3,8 Milliarden Euro Einsparungen hinzu. VW-CEO Oliver Blume erwartet 
fürs laufende Jahr ein Umsatzplus von fünf Prozent bei einer operativen Marge 
zwischen 5,5 und 6,5 Prozent. Gleichzeitig investiert VW kräftig – in den nächs-
ten vier Jahren 165 Milliarden Euro in neue Technologien und Produktionsanla-
gen. Synergien zwischen den Marken sollen die Effizienz steigern, die Partner-
schaft mit US-Elektrobauer Rivian die Digitalisierung vorantreiben. Läuft doch!

Aufbruch in Wolfsburg
Sechs Prozent Dividende
Ein Kurs-Gewinn-Verhältnis (KGV) von fünf 
und sechs Prozent Dividendenrendite – Anle-
ger reiben sich die Augen. Der Marktkonsens 
sieht das Zwölf-Monatsziel 26 Prozent höher

Quelle: Bloomberg, Marketscreener, Onvista (Stand: 17.07.2025) e = erwartet

WKN/ISIN 766403/DE0007664039
Börsenwert 45,9 Mrd. €
Kurs-Gewinn-Verhältnis 2025e/26e 4,9/3,7
Dividendenrendite für 2025e/26e 6,1/7,9 %
Kursziel/Stoppkurs  115,00/75,80 €
Risiko ■ ■ ■ ■ ■ Kurspotenzial 26 %

VOLKSWAGEN

Neu im Champions-Club sind Befesa, Evonik, IVU Traffic, 
Munich Re, Siemens und Vossloh. Weichen mussten die  
Favoriten aus dem zweiten Quartal: der Versicherer Allianz, 
der Chemiekonzern BASF, der Hersteller von Abfüllanlagen 
Krones, der Energieversorger RWE, der Gesundheitskonzern 
Siemens Healthineers sowie der Versicherungs- und Bau-
sparkonzern W&W. „Die typischen Exportgewinner der Ver-
gangenheit gewichten wir unter, nicht zuletzt wegen der 
währungsbedingten Schwächung der Wettbewerbsfähigkeit 
auf dem US-Markt, aber auch, weil die in den letzten Jahren 
beobachtete starke Exportdynamik in die USA vorbei sein 
dürfte“, so Hohmann.

Doch auch stimmungstechnisch stehen die Ampeln auf 
Grün und begründen aus Sicht der Experten den Titel-Mix. 
So stieg beispielsweise der Ifo-Index, für den mehr als 7000 
Unternehmen aus Handel, Bau- und Industrie zu ihrer Ein-
schätzung der konjunkturellen Lage befragt werden, sechs-
mal in Folge. Mit 88,4 Punkten steht das Barometer so hoch 
wie seit einem Jahr nicht mehr. Bemerkenswert auch: Trotz 
des Handelszoffs mit den USA und der erst kürzlich beende-
ten Militäroffensive im Iran sind die Einkaufsmanagerindi-
zes für die Industrieproduktion und die Auftragseingänge 
auf dem Weg nach oben. „Wir erwarten, dass sich dieser 
Trend im zweiten Halbjahr fortsetzt“, sagt Hohmann. Rü-
ckenwind gäbe das milliardenschwere Investitionspaket 


