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Keine andere Aktie aus dem MDax 
steht so im Fokus der Anleger wie 
die des Möbelkonzerns Steinho�  

– und das aus gutem Grund. Verloren 
die Investoren doch rund 90 Prozent, 
seitdem der Bilanz-Skandal der Hol-
ding im Dezember 2017 publik wur-
de. Auch deutsche Arbeitnehmer sorgen 
sich, gehört doch auch das Möbelhaus 
Poco zum Portfolio des Konzerns mit 
deutschen Wurzeln.

Diese reichen ins Jahr 1964 zurück, 
als Bruno Steinhoff in Westerstede 
(Niedersachsen) das Unternehmen als 
Möbelvertrieb gründete. Schnell spezia-
lisierte er sich auf Import von Möbeln 
aus dem damaligen Ostblock. Nach 
dem Mauerfall kaufte Steinho�  einige 
seiner Zulieferer und investierte kräftig 
in die Produktion an osteuropäischen 
Standorten. Als Steinho�  Internatio-
nal Holdings Ltd. schloß der Konzern 
seine Umstrukturierung 1998 ab und 
emittierte erstmals Aktien – an der süd-
afrikanischen Börse in Johannesburg. 
Seitdem wächst Steinho�  international. 

Zwischenzeitlich galt die Firma als zweit-
größter EU-Möbelhändler nach Ikea.

Der tiefe Fall kam 2017: Aufgrund 
von Unregelmäßigkeiten in mehreren 
Jahresabschlüssen mußte Steinho� -Chef 
Markus Jooste am 5. Dezember seinen 
sofortigen Rücktritt einreichen. Die Ak-
tie verlor über 60 Prozent und sackte ab 
auf unter 25 Cent. Großaktionär und 
Aufsichtsratschef Christo Wiese über-
nahm das Ruder; die Aufsichtsratmit-
glieder Heather Sonn und Danie van 
der Merwe folgten rasch.

Nun geht es um 
die schiere Existenz 

Nun geht es um die schiere Existenz. 
Das neue Management sucht frisches 
Kapital, um den laufenden Betrieb auf-
rechterhalten zu können. Mit Confora-
ma hat bereits eine Steinho� -Tochter 
neue Kreditgeber � nden können: Die 
französische Gesellschaft schloß eine 
dreijährige Finanzierungsvereinbarung 
mit Tikehau Capital. Das Volumen be-
läuft sich auf 115 Millionen Euro.

Zudem hat sich der Konzern von An-
teilen an der PSG Group im Wert von 
480 Millionen Euro getrennt. Hinzu 

kommt der Verkauf einer Beteiligung 
am französischen Internetportal Show-
room Prive für 75 Millionen Euro. Und 
schließlich konnte bei Gesprächen mit 
Gläubigern am 26. Januar in London die 
Umstrukturierung der österreichischen 
Division vereinbart werden.

Die Untersuchung der Steinho� -
Konten und -Bücher durch Pricewater-
house Coopers ist seit Wochen im Gang. 
Die bereits dreimal neu terminierte Ver-
ö� entlichung der Geschäftszahlen für 
2016/17 wird laut Management nicht 
vor Juni statt� nden können. Daher dro-
hen Strafzahlungen an die Börse Frank-
furt und der Rauswurf aus dem MDax.

Die Krise hat somit eine 
geldpolitische Dimension

Von der weiterhin schwierigen ge-
schäftlichen Situation sind nicht nur 
Aktionäre, sondern auch Halter der An-
leihen betro� en. Zu diesen gehören nach 
Informationen des Recherche-Netzwerks 
von NDR und Süddeutsche Zeitung auch 
große Finanzinstitute wie die BayernLB, 
Commerzbank und UBS. Ausgerechnet 
die bayerische Landesbank hat noch 50 
Millionen Euro an Steinho�  verliehen. 

Die UBS hat im vierten Quartal 2017 
Kreditverluste in Höhe von nahezu 80 
Millionen Schweizer Franken verbucht. 
Ein großer Teil davon soll aus den Deals 
mit Steinho�  stammen.

Und selbst die Europäische Zentral-
bank (EZB) hatte bis zum Jahresende 
2017 noch eine Anleihe der europä-
ischen Tochter von Steinho�  mit Fäl-
ligkeit im Jahr 2025 in den Büchern. 
Die Steinho� -Krise hat somit auch eine 
geldpolitische Dimension.

Denn im Rahmen ihres Anleihen-
kaufprogramms hat die EZB seit 2016 
132 Milliarden Euro investiert und sich 
dabei auf die großen Ratingagenturen 
verlassen, von denen auch Steinho�  ein 
„Investment Grade“ bekam. Infolge des 
massiven Kaufprogramms wurde die 
Kreditwürdigkeit von unter anderem 
Steinho�  massiv erhöht.

Analysten der Bank of America 
Merrill Lynch Global Research warn-
ten bereits am 10. Januar vor einem zu 
hohen Druck auf der Käuferseite. Sollte 
die EZB weiter so dominant auftreten, 
würde die Anleihenblase schnell platzen, 
da nun „auch weniger kreditwürdige 
Anleihenemittenten von den Käufern 
nicht kritisch genug analysiert werden“.

Die Nase läuft, der Hals kratzt, 
leichtes Kopfweh. Oder eine 

Magen-Darm-Verstimmung – fast 
jeden tri� t es einmal. Und dann die 
Abwägung: zur Arbeit oder zum Arzt? 
Neben gesundheitlichen gibt es aber 
auch rechtliche Gesichtspunkte. „Der 
Arbeitnehmer ist verp� ichtet, dem 
Arbeitgeber die Arbeitsunfähigkeit 
und deren voraussichtliche Dauer un-
verzüglich mitzuteilen“, heißt es im 
Entgeltfortzahlungsgesetz (EntgFG).

Und: „Dauert die Arbeitsunfä-
higkeit länger als drei Kalendertage, 
hat der Arbeitnehmer eine 
ärztliche Bescheinigung 
über das Bestehen der 
Arbeitsunfähigkeit sowie 
deren voraussichtliche 
Dauer spätestens an dem 
darau� olgenden Arbeits-
tag vorzulegen.“ Abwei-
chend kann der Arbeit-
geber bereits am ersten 
Tag ein ärztliches Attest 
verlangen. Zwei Drittel 
aller Krankschreibungen 
dauern bis zu sieben Tage.

Hingegen liegen nur 
sieben Prozent über vier 
Wochen, die allerdings 
über die Hälfte aller 
Fehltage ausmachen. Ein 
möglicher Grund für den 
hohen Anteil von Kurzzeit-Krank-
schreibungen kann an der 3-Tage-
Karenzregel liegen. Ärzte stöhnen 
über volle Wartezimmer wegen 
Krankschreibung bei Bagatelliden, 
die Krankenkassen werden mit ge-
gebenenfalls ine� ektiven Aufwen-
dungen für ärztliche Leistungen und 
Medikamente belastet, während die 
Arbeitgeber Trittbrettfahrer fürchten.

Wie läßt sich das Dilemma lösen? 
Zunächst einmal ist die Krankmel-
dung von der ärztlichen Krankschrei-

bung zu unterscheiden. Erstere ist 
möglichst vor Arbeitsbeginn telefo-
nisch abzugeben, um der Firma die 
Disposition zu erleichtern. Bei ver-
späteter Krankmeldung droht eine 
Abmahnung, im Wiederholungsfall 
die Kündigung. Überlegenswert wäre 
die Teilarbeits(un)fähigkeit, denn 
häu� g fühlt man sich durchaus � t 
genug für ein paar Arbeitsstunden.

Doch diese kennt das deutsche 
Recht nicht. Deshalb ist bei Daimler 
die Anwesenheitsprämie seit einem 
Jahr Teil des Gesundheitsmanage-

ments. Für jedes Quartal 
ohne Fehltage gibt es 50 
Euro. Bei einem Tag Ar-
beitsunfähigkeit im Quar-
tal sinkt der Bonus auf 30 
Euro. Pro Jahr kann die 
Prämie 200 Euro ausma-
chen. Die Frage bleibt: Ist 
der Bonus niedrig genug, 
um den Arztbesuch bei 
schwereren Erkrankungen 
nicht zu unterlassen und 
hoch genug, um „Blauma-
chen“ zu verhindern?

Manche Unternehmen 
beteiligen ihre Mitarbei-
ter mit einer Jahresprä-
mie am Erfolg. Gemäß 
Paragraph 4a EntgFG 
wäre eine Kürzung dieser 

Prämie möglich, maximal je Krank-
heitstag um höchstens ein Viertel des 
Arbeitsentgelts. Schließlich könnte 
der Arbeitgeber einen steuer- und 
abgabenfreien Tankgutschein (Para-
graph acht Einkommensteuergesetz) 
in Höhe von maximal 44 Euro pro 
Monat (528 Euro pro Jahr) als An-
wesenheitsprämie zu beiderseitigem 
Vorteil nutzen.

Kein Warten wegen Krankschreibung bei Bagatelleiden

Bonus gegen das Blaumachen

Eine Brüsseler Redewendung lautet: 
Wenn 500 Millionen Euro für die 

Hungerhilfe in Afrika oder als Vor-
beitrittshilfen für die Türkei in den 
Sand gesetzt würden, handle es sich 
nur „um den Gegenwert einer Tasse 
Ka� ee pro EU-Bürger“ – Kleingeld 
also. EU-Haushaltskommisar Günther 
Oettingers Ausgabenprogramm der 
Jahre 2020 bis 27 hält es ähnlich. Statt 
nach dem Brexit, der 15 Prozent der 
Wirtschaftskraft kostet, zu sparen, will 
er die EU-Ausgaben auf 1,3 Prozent 
des BIP der Reststaaten hochfahren.

Niemand wird ernsthaft gegen 
die Erasmus-Programme des eu-
ropäischen Studentenaustausches 
oder einen e� ektiven Grenzschutz 
von Frontex argumentieren, der den 
Schlepperbanden das Handwerk le-
gen und Illegale in ihre Ursprungs-
häfen befördern würde.

Doch sind die Finanzforderungen 
von Juncker und Oettinger ziellose 
staatsbürokratische Prassereien. Alle 
existierenden EU-Ausgabenprogram-
me, auch jene, die als Regionalhilfen 
in den Korruptionssümpfen des Bal-

kans und des ma� osen Süditaliens 
versickern, bekommen ein modisches 
Nachhaltigkeitsmäntelchen umge-
hängt. Dreist behauptet die EU-Pro-
paganda, der Juncker-Plan habe 264 
Milliarden Euro an Investitionen aus-
gelöst. Man habe 1,6 Millionen Ar-
beitsplätze für junge Leute gescha� en 
und mit EU-Forschungsprogrammen 
sechs Nobelpreise verdient. Klarer 
Fall von „Fake News“!

Tatsächlich will die EU weiter 40 
Prozent für die Landwirtschaft und 
Fischerei ausgeben – 60 Milliarden 
Euro pro Jahr. Seit 1957 hat die EU 
nach heutiger Kaufkraft rund drei 
Billiarden Euro allein an Agrarsub-
ventionen verjubelt. Das Ergebnis: 
Milchpulverberge, die Agrarpreise im 
Keller, eine massive Land� ucht und 
die Verödung der Felder. Oettingers 
Rezept: Weiter so. Ein Ho� nungs-
schimmer aber: In Merkels GroKo, 
die leichtfertig mehr Geld für Europa 
versprach, könnte der neue Finanzmi-
nister Olaf Scholz Freund und Feind 
mit einem soliden Sparkurs in Sachen 
EU-Haushalt überraschen. 

Die große Verschwendung: Ein EU-Fortsetzungsroman

Ein Kaffee auf die EU!
Von Arnulf Rall

Finanzskandal beim deutschen Ikea
Steinho� -Möbel: Auch der europäische Anleihenmarkt ist betro� en
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»Manche Unter-
nehmen beteili-
gen ihre Mitar-
beiter mit einer 

Jahresprämie 
am Erfolg.«
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Ein französischer Spitzenbeamter mit 
leitenden Funktionen in EU-Kommission, 
Europäischem Rat und Parlament bietet un-
ter Pseudonym Innenansichten, die große 
Sorgen hervorrufen. Noch nie hat ein euro-
päisch gesinnter Franzose so kritisch über 
den Brüsseler Machtapparat geschrieben.

196 S., Pb.

Best.-Nr.: 93747  EUR 13,00

Didier Modi
Der europäische Albtraum
Ein Projekt wird seziert 
(deutsch und französisch)

Best.-Nr.: 93745  EUR 28,00

Wolfram Pyta, Nils Havemann, Jutta Braun

Porsche

Vom Konstruktionsbüro zur 
Weltmarke

1931 gründete Ferdinand Por-
sche sein Konstruktionsbüro. 
Der geniale Techniker schuf bis 
zu seinem Tod 1951 die Grund-
lagen für ein Weltunternehmen. 
Die Autoren erzählen dessen 
Geschichte seit den turbulenten 
Anfangsjahren und verknüpfen 
dabei Unternehmens- und Zeit-
geschichte.
512 S., Abb., geb.

Best.-Nr.: 93728  EUR 35,00

Maurice Philip Remy

Der Fall Gurlitt

Die wahre Geschichte über 
Deutschlands größten Kunst-
skandal

28. Februar 2012: Zollfahn-
der dringen in die Wohnung 
von Cornelius Gurlitt ein und 
beschlagnahmen seine Samm-
lung von über 1500 Kunstwer-
ken im Wert von hundert Milli-
onen Euro. Der Vorwurf lautet 
NS-Raubkunst aus dem Nachlaß 
seines Vaters, doch die Wahrheit 
sieht anders aus.
600 S., Abb. geb.

Best.-Nr.: 93521 EUR 19,95

Thorsten Schulte

Kontrollverlust

Wer uns bedroht und wie wir 
uns schützen

Die Bundesregierung verstößt 
gegen Recht und Gesetz, die 
Brüsseler Technokraten reißen 
immer mehr Macht an sich; Frei-
heit, Sicherheit und Wohlstand 
sind in Gefahr! Es liegt an uns 
allen, unsere Meinungsvielfalt, 
Privatsphäre, Rechtsstaatlichkeit 
und unser Bargeld zu bewahren.
288 S., geb.

Best.-Nr.: 93486 EUR 13,00

Markus C. Kerber

Europa ohne Frankreich?

Deutsche Anmerkungen 
zur französischen Frage

Vor der französischen Präsi-
dentschaftswahlen fragten sich 
die Deutschen: Tickt Frankreich 
anders? 30%-Prognosen für den 
Front National und allerlei Skan-
dale sorgen für Verwunderung. 
Markus C. Kerber hinterfragt 
das deutsch-französische Ver-
hältnis frei von tradierten Kon-
ventionen.
224 S., Pb.

Wolfgang Hetzer

Bankendämmerung

Die Deutsche Bank 
in der Finanzkrise

Die Deutsche Bank steht im 
Zentrum der gegenwärtigen 
Krise des Finanzkapitalismus. 
Wolfgang Hetzer zeigt, wie das 
einstige Flaggschiff der deut-
schen Wirtschaft durch entfes-
selten Wertpapierhandel und 
grenzenlose Geldproduktion 
zum internationalen Risikofak-
tor geworden ist.
132 S., Pb.

Best.-Nr.: 93604 EUR 16,00

Markus Krall

Der Draghi-Crash

Warum uns die entfesselte 
Geldpolitik in die � nanzielle 
Katastrophe führt

Die Finanzkrise verleitete eine 
überforderte Elite dazu, ihr Heil 
in Staatsplanung, Intervention 
und Bürokratie zu suchen. Durch 
die Eurorettung ist die Geldpoli-
tik der Europäischen Zentralbank 
zur Staats� nanzierung degene-
riert. Es zeichnet sich eine mone-
täre Katastrophe ab.
208 S., geb.

Best.-Nr.: 93592 EUR 17,99

Prof. Dr. Dirk Meyer lehrt Ökonomie an 
der Helmut-Schmidt-Universität Hamburg.

CHRISTIAN SCHREIBER

Traditionell gilt Deutschland als 
Land der Dichter und Denker – 

und Er� nder. Nirgends sonst in Eu ropa 
wurden derart viele Patente angemel-
det. Allerdings könnte die deutsche 
Forschungsmacht an der eigenen Büro-
kratie ersticken, mahnte die Präsidentin 
des Deutschen Patent- und Markenamts 
Cornelia Rudlo� -Schä� er Anfang ver-
gangener Woche in einem Gespräch mit 
den Zeitungen der Funke-Mediengruppe.

„Wir schieben einen Berg von mehr 
als 200.000 o� enen Patentprüfungsver-
fahren vor uns her.“ Pro Prüfer seien das 
bis zu 300. Man brauche daher 300 „zu-
sätzliche Stellen, um das Tagesgeschäft 
zu bewältigen und die o� enen Verfahren 
abzuarbeiten“ sowie um Markenprüfun-
gen und IT-Aufgaben durchzuführen.

Die Entwicklungen verfolgt die 
61jährige Juristin aufmerksam, denn 
Unternehmen müßten im Schnitt fünf 
Jahre auf ihr Patent warten. „Wir können 
ein Start-up nicht so lange vertrösten, bis 
dahin gibt es das Unternehmen nicht 
mehr oder es geht ins Ausland.“

Sie mahnt in der aufkommenden De-
batte allerdings zu Gelassenheit. Schließ-
lich seien in Deutschland aktuell mehr 
als 650.000 Patente in Kraft. Was die 
Anzahl der gültigen Patente pro 100.000 
Einwohner angeht, liegt China noch um 
das 10fache zurück. „Aber das Land holt 
rasant auf. Zudem investiert China in ein 
System zum Schutz geistigen Eigentums, 
sie scha� en Patentgerichte, bis zuletzt 
wurden 11.000 Patentprüfer eingestellt“, 
erklärte sie. Das Ziel sei ein gut funktio-
nierendes System wie in Europa, dazu 
solle die Zahl der Anmeldungen pro 
Einwohner verdoppelt werden.

Die noch gute Lage hierzulande 
unterstreichen die Zahlen für das Jahr 
2016. Denn einschließlich der vom 
Europäischen Patentamt (EPA) für 
Deutschland erteilten Patente waren 
am Jahresende 2016 insgesamt 615.404 
in der Bundesrepublik Deutschland 
gültig. Mit rund 25.100 europäischen 
Patentanmeldungen konnte die Bun-
desrepublik dabei ihre Spitzenposition 
vor Frankreich, der Schweiz sowie den 
Niederlanden halten. Bei weltweiten An-
meldungen beim EPA lag Deutschland 
hinter den USA auf Platz zwei.

In der Bundesrepublik kommen die 
meisten Anträge aus Baden-Württemberg 
und Bayern. Dort, wo viele forschungs- 
und entwicklungsfreudige Unternehmen 
wie Bosch, Daimler, BMW, Siemens und 
Schae�  er sitzen. Doch der exzellente Ruf 
Deutschlands in diesem Sektor hat sich 
herumgesprochen.

Um an technisches Wissen und Pa-
tente zu kommen, geben chinesische In-
vestoren viel Geld speziell für deutsche 
Firmen aus. Rudlo� -Schä� er warnte 
auch davor, daß im Rahmen von Firmen-
übernahmen „geistiges Eigentum“ außer 
Landes gerate. Beispielhaft sei das Robo-
tikunternehmen Kuka (JF 09/17), das im 
vergangenen Jahr nach China verkauft 
wurde. In den USA spreche man von 
einem Frontalangri� , während man in 
Deutschland das � ema noch ausblende. 

Die Politik in Berlin hat mittlerweile 
immerhin ein Problembewußtsein erken-
nen lassen. „Es ist dringend notwendig, 
daß wir noch in diesem Jahr EU-weit ein 
schärferes gesetzliches Instrument an die 
Hand bekommen, um (...) Technologie- 
und Know-how-Ab� uß wirksam entge-
genzutreten“, sagte Matthias Machnig, 
Staatssekretär im Bundeswirtschaftsmi-
nisterium der Welt.

In deutschen Ämtern stauen sich Patente
Innovation und Hochtechnologie: Unternehmen warten im Schnitt fünf Jahre auf eine Genehmigung
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Poco-Märkte als Teil der Steinho� -Kette: Der Aktienwert sank um 60 Prozent / Noch 50 Millionen Euro Kreditschulden bei der BayernLB
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