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Der Wind
dreht sich

GROSSBRITANNIEN Der neue britische Regierungschef Keir Starmer 
freut sich über die anziehende Konjunktur. Das Ende der Brexitflaute naht. 
Dazu kommt eine Offensive für saubere Energie: Die Regierung will London 
zum Zentrum für grünes Geld machen von Oliver Ristau

Die Küste von Cornwall ist bei 
britischen Wellenreitern 
beliebt – beispielsweise der 

Badeort Gyllyngvase bei Falmouth 
mit seinem weißen Sandstrand. 
Dort haben Surfer unlängst statt mit 
gekonnten Manövern mit Plakaten 
für Aufsehen gesorgt. Sie protestier-
ten gegen die Einleitung von Ab-
wässern ins Meer.

Das ist kein Einzelfall. Auch im 
nordenglischen Scarborough war-
nen die Behörden diesen Sommer 
mit Hinweisschildern vor dem Ba-
den. Es drohen Gesundheitsschäden 
durch Fäkalien und Industrieab-
wässer. Grund ist das marode Ab-
wassersystem in Großbritannien. 
Noch nie war es nach Niederschlä-
gen so oft vollgelaufen wie 2023 und 

konnte sich nur durch Ableitungen 
des Schmutzwassers in Flüsse und 
Meer behelfen. Der Schuldige sei 
dabei nicht der Klimawandel, son-
dern laut Umweltaktivisten fehlen-
de Investitionen der privaten Was-
serwirtschaft.

Beispiel Thames Water: Großbri-
tanniens größter und hoch verschul-
deter Wasser- und Abwasserver-
sorger hat Gewinne als Dividende 
ausgeschüttet, statt sich zu rekapi-
talisieren. Die Aufsichtsbehörden 
ermitteln und liegen mit dem Ma-
nagement seit Monaten im Clinch.

Mangelhafte Infrastrukturen und 
Dienstleistungen waren einer der 
Gründe, warum die seit 14 Jahren 
regierenden Konservativen unter 
Ex-Premier Rishi Sunak bei den 

muss schnell liefern. Die heftigen 
sozialen Proteste nach einer Gewalt-
tat im nordenglischen Southport 
zeigen das. Mit polizeilicher Härte 
allein ist den Problemen wie Ar-
beitslosigkeit und Unzufriedenheit 
in vielen alten Industriestädten 
Nordenglands nicht beizukommen. 
Zumal Labour auch diejenigen 
überzeugen muss, die ihre Stimme 
nicht haben abgeben wollen. Die 
Wahlbeteiligung hatte nur knapp 
60 Prozent betragen.

Milliarden für grüne Energien
Und Starmer will liefern. Ein neu-

er Wirtschaftsaufschwung soll her, 
der Tausende Jobs schafft. Der neue 
Premier will aus dem in den letzten 
Jahren abgehängtem Vereinigten 

Parlamentswahlen Anfang Juli eine 
historische Niederlage erlitten. Ge-
genüber 2019 hat sich ihr Stim-
menanteil fast halbiert. Noch nie 
mussten die Tories ein schlechteres 
Ergebnis verkraften als vor sieben 
Wochen.

Im Gegenzug haben die Wähle-
rinnen und Wähler die politisch 
Mitte-links zu verortende La-
bour-Partei unter dem neuen Pre-
mierminister Keir Starmer mit einer 
komfortablen Mehrheit von fast 
zwei Dritteln ausgestattet. Nur Par-
teigenosse Tony Blair hatte 1997 als 
britischer Regierungschef eine noch 
größere Mehrheit hinter sich.

Nach Starmers Erdrutschsieg ru-
hen viele Hoffnungen auf einem 
Neustart. Und der 61-jährige Jurist 
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Königreich eine „Supermacht sau-
berer Energien“ und den Finanz-
platz London zur „weltweiten Zen-
trale grünen Finanzkapitals“ ma-
chen. Dazu hat er kaum eine Woche 
nach der Wahl den versprochenen 
Nationalen Wohlstandsfonds (Na-
tional Wealth Funds) aus der Tau-
fe gehoben. Unter Mitwirkung des 
Finanzsektors soll er rund neun 
Milliarden Euro mobilisieren. Au-
ßerdem neu gegründet: Great Bri-
tish Energy. Das Staatsunternehmen 
soll ein Portfolio an grünen Ener-
gien aufbauen.

Nutznießer sind grüne Technolo-
gien made in UK wie Wasserstoff 
und Windenergie. Profitieren kön-
nen davon die britischen Brenn-
stoffzellen- und Elektrolyseurpro-
duzenten wie AFC Energy, Ceres 
oder ITM Power. „Großbritannien 
zur Supermacht bei sauberen Ener-
gien zu machen, heißt in Großbri-
tannien zu investieren. Der Fonds 
wird helfen, unsere Energieselbst-
ständigkeit zu schaffen und den 
Klimawandel aufzuhalten“, ver-
spricht der neue Energieminister Ed 
Miliband. 

Zur Finanzierung bittet Labour 
die britische Öl- und Gasindustrie 
mit Steuern auf Extragewinne zur 
Kasse. Diese Steuer hatte die Vor-
gängerregierung nach den starken 
Preissteigerungen bei Öl und Gas 
2022 eingeführt. Sie betrifft große 
britische Produzenten wie Shell, 
aber auch kleinere Nordseeförderer 

wie Harbour Energy. Labour will 
die Steuer von 75 auf 78 Prozent 
anheben. Die Folge: Aktien gerade 
kleinerer Titel sind nach der An-
kündigung abgeschmiert. Starmer 
machte aber auch klar: Einen Aus-
stieg aus der Produktion von Öl und 
Gas in britischen Gewässern wird 
es nicht geben. Für die Titel bedeu-
tet das: mittelfristiges Erholungs-
potenzial. 

Schneller bauen
Daneben plant Labour – Vorbild 

könnte die deutsche Ampelregie-
rung sein – ein schnelleres Geneh-
migungsrecht. Ein erster Fingerzeig 
ist die Aufhebung des von den To-
ries verhängten De-facto-Verbots 
für neue Windenergieanlagen an 
Land wenige Tage nach der Wahl.

Mit einer Auflösung administra-
tiven Wirrwarrs will die ehemalige 
Arbeiterpartei auch den privaten 
Häuserbau ankurbeln. „Mehr Bau-
genehmigungen können die noto-
rische Knappheit an Wohnraum im 
Laufe der Zeit lindern. Auf Dauer 
wäre das sehr positiv“, sagt Holger 
Schmieding, Chefvolkswirt der 
Berenberg Bank. 

Außerdem hat der neue Premier 
eine Infrastrukturoffensive verspro-
chen, um nicht nur das Abwasser 
zu sanieren. Auch der teils marode 
Schienenverkehr soll vier Jahrzehn-
te nach der Privatisierung wieder 
in staatliche Hand. Einfach wird 
das nicht, denn dem Staat fehlt Ka-

pital. Im Zuge explodierender Co-
rona-Kosten und großzügiger Uk-
raine-Hilfen hat sich die Staatsver-
schuldung der Briten enorm erhöht. 
Lagen die Verbindlichkeiten bei 
Amtsantritt der Tories gemessen an 
der Wirtschaftsleistung 2005 noch 
bei 40 Prozent, drückt nun eine Last 
von mehr als 100 Prozent auf den 
Haushalt. Auch die blumigen Bre-
xit-Versprechungen eines Boris 
Johnson von neuer wirtschaftlichen 
Macht Englands haben sich längst 
als marodes Kartenhaus erwiesen. 
Seit Beginn der Brexit-Kampagne 
2017 hat die britische Wirtschaft 
rund fünf Prozent Wachstum ver-
schenkt, rechnet die US-Invest-
mentbank Goldman Sachs vor. 
Gründe sind der Einbruch beim 
Handel und bei Investitionen. Ein-
zig der britische Finanzplatz ver-
zeichnet wegen geringerer Regulie-
rung Extrawachstum. Das britische 
Nationale Institut für Wirtschafts- 
und Sozialanalyse (NIESR) geht seit 
Vollzug der Trennung von der EU 
von realen BIP-Verlusten von zwei 
bis drei Prozent aus.

Tiefpunkt durchschritten
Doch der Tiefpunkt in den Bezie-

hungen mit der EU scheint durch-
schritten, nachdem Starmers Vor-
gänger Sunak im Vorjahr mit der 
EU den seit Jahren schwelenden 
Streit um Nordirland beigelegt hat. 
Berenberg-Volkswirt Schmieding 
sieht Licht am Horizont: „Mit dem 

„Groß- 
britannien 

hat nach 
Jahren des 
konservati-
ven Chaos 
nun eine 

stinknormal 
anmutende 
Regierung. 
Die politi-
sche Ruhe 
ist positiv 

für das  
Geschäfts- 

klima.“ 

Holger Schmieding, 
Chefvolkswirt der 
Berenberg Bank 
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Nordirland-Abkommen ist das Ri-
siko eines für die Briten potenziell 
katastrophalen Handelskrieges mit 
der EU vom Tisch. Unternehmen 
trauen sich wieder, in Großbritan-
nien zu investieren, gerade auch im 
verarbeitenden Gewerbe. Der für 
sie wichtige Zugang zum EU-Markt 
ist zwar weit schlechter als vor dem 
Brexit, aber zumindest geklärt. 
Unter Starmer kann es im Verhält-
nis zur EU nur besser werden.“ 

Der Handel mit der EU könnte 
auch deshalb wieder Fahrt aufneh-
men, weil mit dem neuen Premier 
keine populistischen Ausfälle ge-
genüber der EU wie bei Vorvorgän-
ger Johnson drohen. Schmieding 
sieht eine „nach Jahren des konser-
vativen Chaos stinknormal anmu-
tende Regierung. Die politische 
Ruhe, die eingekehrt ist, wirkt  
sich positiv auf das Geschäftsklima 
aus.“

Noch ist vieles an der neuen Po-
litik unkonkret. Das sollte sich än-
dern, wenn die Regierung im Herbst 
ihre ökonomische Agenda für die 
kommenden fünf Jahre vorstellt. 
Beobachter rechnen mit positiven 
Impulsen, allein weil die politische 
Unsicherheit verschwunden ist. 
Nach einer Rezession im zweiten 
Halbjahr 2023 waren die ersten 
beiden Quartale wieder klar posi-
tiv: Es ging um 0,7 und 0,6 Prozent 
aufwärts. Für 2025 rechnet die Un-
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ternehmensberatung KPMG mit 
einer Fortsetzung der Belebung und 
einem Wirtschaftswachstum von 
0,9 Prozent. Derweil lässt auch der 
Inflationsdruck nach. Die Preisstei-
gerung betrug im Juli 2,2 Prozent. 
Die Bank of England hat vor weni-
gen Wochen die Leitzinsen erstmals 
gesenkt: von 5,25 auf 5 Prozent. 
Weitere Zinssenkungsschritte um 
je einen Viertelpunkt stehen am 
Horizont.

Investoren kehren zurück
Weil zuletzt positive Nachrichten 

etwa zum Geschäftsklima stützten, 
hat auch das britische Pfund wieder 
zugelegt. Seit dem Abrutschen auf 
ein 20-Monats-Tief kurz nach der 
Wahl hat die Währung rund zwei 
Prozent gegenüber dem Euro zule-
gen können. 

Die Unternehmensinvestitionen 
könnten wieder zum Motor des 
britischen Wirtschaftswachstums 
werden, schätzt die KPMG. Bis dato 
profitieren Konsumtitel wie Einzel-
händler. Denn auch die Zuversicht 
der Haushalte nimmt im gleichen 
Maße zu, wie finanzielle Belastun-
gen etwa bei den Energiekosten 
sinken. Die niedrige Arbeitslosig-
keit hilft zudem dem Lohnwachs-
tum. Nutznießer wären auch die 
Banken, die trotz fallender Zinsen 
von einem wachsenden Kreditge-
schäft profitierten. Geht Labours 

Die Förderer
Zwar belasten Sondersteuern auf 
Öl und Gas, doch der größte bri
tische Nordseeförderer Harbour 
Energy profitiert langfristig vom 
Bekenntnis Großbritanniens zur 
Öl und Gasförderung. Mit der im 
vierten Quartal erwarteten Über
nahme der BASFTochter Win
tershall ist das Unternehmen aus
sichtsreich im künftigen Geschäft 
mit der Kohlenstoffspeicherung 
(CCS) unterwegs. Zahlt anständig 
Dividende.   

Name Harbour Energy
WKN A3CRBA  Kurs 3,27 €
KGV 8,5  Div.Rendite 7,3 %
Börsenwert 2,5 Mrd. €
KursBuchVerhältnis 1,9

         INVESTORS-INFO

Die Händler
Für die London Stock Ex
change (LSE) war der Brexit 
ein Gewinn. Mit dem Wegfall 
der EURegularien legten  
die Gewinne des größten 
 europäischen Börsenplatzes 
2021 und 2022 kräftig zu. 
Seitdem ist Konsolidierung 
auf hohem Niveau angesagt. 
Das Wachstum dürfte mit 
dem Fokus auf nachhaltige 
Kapitalan lagen wieder Fahrt 
aufnehmen. 

Name London Stock Exchange
WKN A0JEJF  Kurs 119,00 €
KGV 25,3  Div.Rendite 1,2 %
Börsenwert 61,8 Mrd. €
KursBuchVerhältnis 2,3

Die Häuslebauer
Bellway ist eines der größten briti
schen Wohnungsbauunternehmen 
und realisiert EinZimmerAppar
tements für Singles bis zu Sechs 
ZimmerWohnungen für Familien. 
Trotz des seit dem Brexit rückläufi
gen Immobiliengeschäfts ist das 
Unternehmen aus dem nordengli
schen Newcastle upon Tyne mar
genstark geblieben und wenig ver
schuldet. Zeitnah fallende Zinsen 
und politischer Rückenwind ma
chen die Aktie wieder interessant.   

Name Bellway
WKN 869646  Kurs 35,84 €
KGV 24,7  Div.Rendite 3,6 %
Börsenwert 4,3 Mrd. €
KursBuchVerhältnis 1,1

Große und kleine 
Der FTSE All Share vertritt die 
600 größten in Großbritannien 
notierten Unternehmen – von  
den Toptiteln wie Astrazeneca,  
Shell und Unilever bis zu 250  
kleinen und mittleren Unterneh
men. Letztere sind vor allem auf 
den nationalen Markt ausgerich
tet und profitieren von einer sich 
belebenden Binnenkonjunktur.  
Der ETF bietet somit eine aus
sichtsreiche Mischung heimischer 
Titel. 

Name FTSE All Share ETF
WKN A1JT1A  Kurs 80,49 €
Kosten 0,24 %  Ausschüttung Nein
Volumen 553,5 Mio. €
Auflage 28.02.2012

Kalkül von mehr Baugenehmigun-
gen auf, ist der Bausektor ein wei-
terer Profiteur.

Anleger sollten auch die Vielzahl 
mittlerer und kleinerer Unterneh-
men im Auge haben, die im FTSE 

250 und im FTSE All Share notie-
ren. Denn diese sind stärker von der 
Binnenkonjunktur abhängig als die 
großen Werte im FTSE 100 und 
bieten somit besonderes Erholungs-
potenzial. 


