| WIRTSCHAFT

Klaus Heinemann
ist als Aufsichtsrat
und Investor
weltweit aktiv. Der
Ruhepol des
Bank-, Leasing-
und Airline-
Managers ist
dagegen Mallorca,
wo er Wein und Ol
anbaut. Beim
,, Wirtschaftsforum
— Neu Denken”
spricht
Heinemann unter
anderem iiber neue
Wirtschaftstrends
in Zeiten der
Coronakrise

Frage: Herr Heinemann, die
Coronakrise hat grofle Teile
des Fluguverkehrs monate-
lang zum Erliegen ge-
bracht. Welche Auswirkun-
gen hat das fiir das Flug-

zeug als Investitionsob-
jekt?
Klaus  Heinemann:  Das

kommt sehr aufs Flug-
zeug an. Wie bei den ver-
gangenen Krisen auch,
trifft es zuerst die groflen
und die &lteren Modelle.
Etwa die A-380, die ilte-
ren Boeing 747, alte A-320
und die gesamte A-340-
Flotte. Neuere Maschinen
sind viel leistungsfihiger
bei viel geringerem Ver-
brauch.

Frage: Investieren die Flug-
gesellschaften in neue Ma-
schinen?

Heinemann: Aktuell wird
wenig in neue Flugzeuge
investiert. Bestehende
Auftrage werden abgewi-
ckelt. Aber die Fluggesell-
schaften sind darauf be-
dacht, Kapazititen zu re-
duzieren. Und das in er-
heblichen Mafle: Bei den
letzten groflen Krisen,
nach 9/11 und der Wirt-
schaftskrise ab 2008, lag
die  Kapazitdtsreduzie-
rung bei 20-25 Prozent.
Im Moment haben wir
Kapazitdtsreduzierun-
gen, die 50 Prozent tiber-
steigen. Es trifft also auch
Flugzeuge, die normaler-
weise nicht ausgemustert
wiirden.

Frage: Wie lange wirkt sich
eine Krise auf den Flugver-
kehr aus?
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,,Der Charakter
des Tourismus
kann sich andern”

Heinemann: Da kann man
aus den vergangenen Kri-
sen keine Schliisse zie-
hen, weil diese Krise von
der Dimension véllig an-
ders ist. Fluggesellschaf-
ten sind massiv auf staat-
liche Hilfen angewiesen,
um zu iiberleben. Und es
bleibt die Frage: Wenn sie
tiberleben, wie schaffen
sie ein tragfdhiges Ge-
schiftsmodell? Da gibt es
noch  keine  Antwort
drauf. Abgesehen davon
sind ja von der Krise auch
die Hersteller, die Zulie-
ferer, die Flughafenbetrei-
ber, die Dienstleister am

Flughafen, die Leasingge-
sellschaften massiv be-
troffen.

Frage: Im Sommer haben wir

gesehen, dass diejenigen, die
es sich leisten kdnnen, ver-
mehrt auf Privatflieger fiir
ihre Reisen nach Mallorca
gesetzt haben. Wird sich
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Neben Klaus Heinemann sprechen beim ,Wirtschaftsforum —
Neu Denken* in Hamburg unter anderem Ann-Kristin Achleitner,
Sigmar Gabriel, Klaus-Michael Kiihne, Gtinther H. Oettinger und
Bayer-CEO Werner Baumann. Moderiert wird die Veranstaltung
von Sabine Christiansen. Sie konnen den Event des auf Mallorca
ansdssigen Steuer- und Rechtsberatungsunternehmens European
Accounting vom 1. bis zum 3. Oktober im exklusiven Livestream
in Full-HD verfolgen. MM ist Medienpartner. Alle Informationen
und Anmeldung unter: seminare.europeanaccounting.net

Der Luftfahrt-
manager Klaus
Heinemann,
hier mit seinem
Hund ,,Pippa”
zu sehen, lebt
auf Mallorca
und baut im In-
selzentrum
auch Wein und
Olivendl an.
Foto: privat

dieser Trend mittelfristig be-
stitigen?
Heinemann: Solange wir

kein Mittel gegen das Vi-
rus haben, werden dieje-
nigen, die es sich leisten
konnen, natiirlich auf Pri-
vatflieger setzen. Genau-
so, wie sie eher auf eine
Finca gehen als in ein Lu-
xushotel — oder eine Yacht
chartern, statt sich an den
Strand zu legen. Aber das
ist ein verschwindend ge-
ringer Prozentsatz des
Tourismus und das wird
sich auch nicht dndern.

Frage: Eine Konsequenz aus

der Krise ist, dass vermehrt
auf Videokonferenzen statt
auf Geschiiftsreisen gesetzt
wird. Glauben Sie, das
bleibt so?

Heinemann: Ja. Ich nehme
seit einem halben Jahr an
Aufsichtsratssitzungen
uber Videokonferenz teil.
Es hat mich {iberrascht,
wie gut das geht. Und es
ist wahnsinnig effizient.
Wenn ich nach Hamburg
zur Sitzung reisen wiirde,
wiren zwischen Anreise,
Hotelaufenthalt, Sitzung
und Riickreise schnell 48
Stunden weg. Per Video-
konferenz sind wir in drei
Stunden fertig. Und es
sind Menschen aus sechs
oder sieben Lindern da-
bei. Es wird natiirlich
nicht alles ersetzen. Man-
ches muss man person-
lich machen. Ich wiirde
beispielsweise nie jeman-
den in einer Videokonfe-
renz entlassen.

Frage: Gleichzeitig gibt es
immer mehr Menschen, die
aus  okologischen Griinden
nicht ins Flugzeug steigen.
Wie wird das in der Branche
diskutiert?

Heinemann: Es wird sehr in-
tensiv diskutiert. Und es
wird auch beantwortet,
indem immer mehr Moto-
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Man sollte sich
keiner Illusion
hingeben, dass eine
Unabhangigkeit
vom Tourismus im
weitesten Sinne
erzielt werden
kann"

ren entwickelt werden,
die im Treibstoffverbrauch
besser sind. Es gibt aber
auch Dinge, wo der Staat
gefragt ist. Zum Beispiel
basiert der gesamte Be-
reich der Fluglotsen auf
einer Technologie, die
lachhaft altmodisch ist,
namlich dem Zweiwege-
radio und dem Radar. Es
gibt heute eine satelliten-
gestiitzte Methode, die
sehr viel effizienter ist. Die
wiirde verhindern, dass
Flugzeuge im Zickzack
fliegen oder in Warte-
schleifen kommen. Das
wiirde dazu fiihren, dass
sie weniger in der Luft
sind. Die EU hadert seit
iiber 20 Jahren, da ein ge-
meinsames Konzept zu
finden, wie man die Luft-
verkehrssicherung  auf
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den heutigen Stand der
Technologie bringt. Dabei
wiirde dies eine erhebli-
che Entlastung bringen.

Frage: Sie bauen seit einigen
Jahren unter anderem Wein,
Oliven, Feigen und Johan-
nisbrot an — eine ganz ande-
re Art der Investition. Gibt
es trotzdem Parallelen zwi-
schen  Flugzeugen — und
Wein?

Heinemann: Nein, die einzi-
ge Verbindung ist, dass
mir mein Berufsleben im
Bereich der Luftfahrt die
finanziellen Moglichkei-
ten gegeben hat, mir hier
etwas aufzubauen, was
bestenfalls sehr langfristig
rentabel ist. An der Insel
ist die industrielle Agri-
kultur groBtenteils vorbei-
gegangen. Das wurde lan-
ge als Nachteil gewertet,
weil man weniger kosten-
effizient gearbeitet hat.
Heute ist das anders — lo-
kale Produkte werden ge-
schétzt, gerade auch im
Bereich des hochwertigen
Tourismus. Je mehr Funf-
Sterne-Landhotels wir ha-
ben, je mehr gute Restau-
rants es gibt, desto mehr
hilft das der lokalen Land-
wirtschaft. Langfristig be-
darf es dafiir einer Um-
wandlung zu einem Tou-
rismus, der neudeutsch
,sustainable” ist.

Frage: Die Pandemie hat
Mallorca brutal vor Augen
gefiihrt, welche Folgen eine
Monowirtschaft hat. Glau-
ben Sie, dass eine Diversifi-
zierung moglich ist?

ZUR PERSON

KLAUS
HEINEMANN

Zu seinen Stationen
gehorten ab Mitte der
70er-Jahre die Bank Of
America, die Long-
Term Credit Bank Of
Japan, die DVB Bank
SE und zuletzt, als
CEO, die AerCap Hol-
dings NV, die weltweit
grofste  unabhéngige
Flugzeug-Leasingge-
sellschaft, die an der
NY Stock Exchange
gelistet ist. Er ist seit
2018 Aufsichtsratsvor-
sitzender von Ingrid
Hoteles SPA, Mailand
— assoziiert mit Varde
Capital, betreibt Ho-
tels in Italien, Frank-
reich, Ungarn und
Tschechien. Seit 2019
ist er im Aufsichtsrat
und Leiter des Prii-
fungsausschusses der
Hamburg Commercial
Bank AG (ehemalige
HSH Nordbank), die
von Cerberus und JC
Flowers gekauft wur-
de. Klaus Heinemann
lebt auf Mallorca.

Heinemann: Man sollte sich
keiner Illusion hingeben,
dass eine Unabhangigkeit
vom Tourismus im wei-
testen Sinne erzielt wer-
den kann. Der Charakter
des Tourismus kann sich
aber dndern — und er tut
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es auch. Tourismus ist fir
mich auch der Rentner,
der hier den Winter ver-
bringt. Tourismus ist der
Zweitwohnsitz. Und
auch die Entscheidung,
die Insel zum Erstwohn-
sitz zu machen - was
durch Homeoffice immer
realistischer ist.

Frage: Sie sprechen beim
,Wirtschaftsforum — Neu
Denken”. Inwieweit haben
die vergangenen Monate Ihr
Denken verindert?
Heinemann: Ich bin viel mit
dem Boot vor der Insel
unterwegs. Man konnte
bis in den Juli hinein se-
hen, welche Auswirkun-
gen der Massentourismus
auf die Umwelt hat. Ich
habe noch nie so klares
Wasser vor Mallorca ge-
sehen. Das wusste man
vorher, aber es zu sehen,
war sehr eindrucksvoll.
Zum anderen freue ich
mich, dass diese dumme
Einstellung, dass die
nordeuropdischen Lander
keine finanzielle Verant-
wortung fiir Gesamteuro-
pa haben, ein wenig zu-
riickgedrangt wurde. Na-
tiirlich haben wir sie, wir
miissen uns gegenseitig
unterstiitzen. Und tiber
die Fonds, die aus Briissel
genehmigt wurden, hat
sich dies manifestiert.
Der Nationalstaat allein
kann diese Krise nicht be-
waltigen.

Die Fragen stellte Pa-
trick Schirmer-Sastre von
European Accounting

Corte Inglés
in Palma
feiert
Jubilaum

Das grofte Kaufhaus auf
Mallorca am Innenstadt-
ring Avenidas in Palma
wird 25 Jahre alt. Die Er-
offnung des massiven Ge-
bdudes im Jahr 1995 revo-
lutionierte das Einkaufs-
gefiihl auf der Insel. Bei
diesem Corte Inglés han-
delt es sich um den ersten,
der auf Mallorca gebaut
wurde. Wenig spéter ent-
stand in dem Warenhaus
Galerias Preciados an der
Prachtmeile Jaime III. die
zweite  El-Corte-Inglés-
Niederlassung des in Spa-
nien in fast jeder Grof3-
stadt vertretenen Einzel-
handelskonzerns. Gefeiert
wird das Jubildum ange-
sichts der andauernden
Coronakrise nicht. Es soll
aber eine Preisaktion im
Oktober geben.

Deutlich
weniger
Passagiere
am Airport

6,1 Millionen Flugpassa-
giere weniger als in den
Vergleichsmonaten  des
Vorjahres sind an Palmas
Flughafen im Juli und
August abgefertigt wor-
den. Laut dem Flughafen-
betreiber Aena kamen im
Juli 1,1 Millionen Passa-
giere an oder reisten ab,
im August waren es 1,2
Millionen. Der Riickgang
verglichen mit den bei-
den Monaten 2019 belduft
sich auf 71 Prozent. Spa-
nienweit war Son Sant Jo-
an verglichen mit den an-
deren von Aena betriebe-
nen Flughdfen ungeach-
tet dessen der mit den
meisten  Flugbewegun-
gen, und das noch vor
dem Adolfo-Suarez-Air-
port in Madrid und El
Prat in Barcelona.

Hilfe fiir
,,F1j0S
discontinuos”
gefordert

Die anhaltende Corona-
krise beutelt auch Arbeit-
nehmer im Tourismus-
sektor, die zwar festange-
stellt sind, aber witte-
rungsbedingt nicht das
ganze Jahr {iber beschaf-
tigt werden konnen. Fiir
diese auf Mallorca in gro-
Ber Zahl vertretenen so-
genannten ,Fijos discon-
tinuos”, deren Kurzar-
beitszeit am 30. Septem-
ber ablduft, verlangt die
Regional-Regierung un-
ter der Sozialistin Franci-
na Armengol von Madrid
eine zusitzliche Unter-
stiitzung bis zum Jahres-
ende. Auf den Balearen
gibt es etwa 90.000 dieser
Arbeitnehmer. Sie sind in
den Sommermonaten vor
allem im Hotelgewerbe
der Inseln tétig.
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Vertrauen 1m frithen
Bullenmarkt

Aller Anfang ist schwer

n frithen Bullenmarkt-

phasen herrscht der
Pessimismus des Un-
glaubens. Der vorange-
gangene Barenmarkt ist
in den Kopfen der An-
leger immer noch préa-
sent, was auch im Falle
der Corona-Krise abso-
lut zutreffend ist. Die
viel zitierte zweite Wel-
le sorgt fiir grofle Be-
denken, dass sich der
neu gestartete Auf-
wirtstrend wirklich
nachhaltig und substan-
ziell entwickeln kann.
So konzentriert sich die
Mehrheit der Anleger
auf mogliche Negativ-
szenarien, dagegen
werden positive Ein-
flussfaktoren tenden-
ziell kleingeredet. Ak-
tienmarkte blicken in
die Zukunft, und es ist
zugegebenermafien
nicht immer einfach,
die eigene Uberzeu-
gung mit diesem Blick-
winkel in Einklang zu
bringen.

Zuversicht fehlt

Es braucht eine gesun-
de Portion Vertrauen in
die globale Wirtschaft,
um an eine bessere Welt
nach dem schnellsten
Béarenmarkt der Ge-
schichte zu glauben —
mit oder ohne Corona.
Es braucht das Vertrau-
en in die Wandlungs-
und Anpassungsfahig-
keit der Wirtschaft,
auch mit gravierenden
Problemstellungen um-
gehen zu konnen. Eine
Eigenschaft, welche die
globalen Mérkte in ihrer
langen Historie jedoch
immer wieder bewiesen
haben. Nur: Wo soll
dieses Vertrauen in die-
ser Phase herkommen?

Schlechtes Image

Die Aktienkultur in
Deutschland ist seit je-
her verkiimmert, und
die Schlagzeilen bewir-
ken immer wieder, dass
sich daran auch nicht
viel dndert. Denn Ak-
tienmérkte machen kei-
ne Schlagzeilen damit,
dass sie langfristig
iiberlegene Renditen
moglich machen, das
Rampenlicht gehort den
Skandalen. VW ver-

strickt sich im Abgas-
skandal, Wirecard ver-
senkt sich durch einen
unvorstellbaren Bilanz-
betrug selbst, Grenke
sieht sich massiven Vor-
wiirfen ausgesetzt, das
US-Unternehmen Niko-
la befindet sich im Vi-
sier der amerikanischen
Borsenaufsicht und die
Deutsche Bank ist seit
vielen Jahren Dauergast
bei grof} angelegten Fi-
nanz-Skandalen. Wie
soll man angesichts die-
ser Machenschaften
Vertrauen in die bérsen-
notierten Unternehmen

Die
Finanz-Kolumne

schopfen? Mit einer ra-
tionalen Herangehens-
weise an Aktieninvest-
ments!

Nicht zu kompliziert
Einer der vielen Rat-
schldge von Warren
Buffett lautet: , Ich kau-
fe nur, was ich verste-
he.” Dagegen konnte
man argumentieren,
dass diese Ansicht ,alt-
modisch” ist und gera-
de die zukunftsweisen-
den Technologien, de-
ren Geschéftsmodell
eben nicht von jedem
Marktteilnehmer voll-
umfanglich durch-
schaut wird, die gro-
ten Wachstumschancen
am Markt bieten —
kiinstliche Intelligenz,
das Internet der Dinge

und vieles mehr. Die
Wahrheit liegt — wie so
oft —in der gesunden
Mitte. Auf der einen
Seite sollte man als An-
leger darauf achten,
dass man sich vor Zu-
kunftsthemen nicht ver-
schlief3t, auf der ande-
ren Seite sollte eine
Portfoliokonstruktion
nicht die ,Suche nach
dem néchsten groflen
Ding” bedeuten. Wer
seinen Investmentstil
flexibel an die Entwick-
lungen im Marktzyklus
anlehnen kann und die
Geschiftsmodelle ein-
zelner Unternehmen so
rational wie moglich
liberpriift, begibt sich in
eine erfolgsverspre-
chende Position. Und
wer schiitzt die Anleger
vor den schwarzen
Schafen? In letzter In-
stanz niemand, deshalb
beinhaltet eine rationale
Portfoliokonstruktion
auch eine gesunde Di-
versifikation.

Fazit

Aktienmarkte bieten
langfristig erfolgsver-
sprechende Investitio-
nen, weil der grundle-
gende Trend zu globa-
lem Wachstum eine
schier unaufhaltsame
Kraft darstellt. Aller-
dings braucht es insbe-
sondere in der frithen
Bullenmarktphase Ver-
trauen in diese Robust-
heit. Leider tragen typi-
sche Schlagzeilen nicht
zu dieser Vertrauensbil-
dung bei — es bleibt also
den rational agierenden
Anlegern vorbehalten,
in dieser frithen Phase
dabei zu sein.

Den aktuellen Kapital-
marktausblick von Grii-
ner Fisher Investments
konnen Sie unter
www.gruener-fisher.de
kostenlos anfordern.
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