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Die geopolitischen Spannungen der ver-
gangenen Jahre haben Europa eine ein-
fache Lektion gelehrt: Stärke erfordert 
Autonomie. Das gilt für Energie, Techno-
logie und Verteidigung. Es gilt aber auch 
für die Kapitalmärkte.

Mit der Savings and Investments Union 
(SIU) setzt die Europäische Union hier an. 
Sie will Europas Kapitalmärkte vertiefen 
und die mehr als 10 Bill. Euro Ersparnisse 
der hiesigen Privathaushalte für Zukunfts-
investitionen mobilisieren. Doch Autono-
mie entsteht nicht allein durch die Mobi-
lisierung von mehr Kapital. Sie setzt auch 
voraus, dass Europa über eigene Naviga-
tionssysteme verfügt, auf deren Grund-
lage Kapital allokiert wird.

Märkte basieren auf Informationen

Autonomie am Kapitalmarkt bedeutet 
vor allem Handlungsfähigkeit – auch und 
gerade im Falle zunehmender geopoliti-
scher Spannungen. Europas Handlungs-
fähigkeit ist jedoch eingeschränkt, wenn 
es in Schlüsselbereichen seiner Finanz-
marktinfrastruktur von außereuropäi-
schen Anbietern abhängig bleibt.

Bei Finanzmarktinfrastruktur denken 
viele zunächst an Börsen, Banken oder Zah-

lungssysteme. Diese sind zweifellos unver-
zichtbar. Doch Kapitalmärkte basieren 
nicht allein auf Geldfl üssen. Sie funktionie-
ren vor allem durch Informationen. Kapital-
märkte sind letztlich Informationsmärkte.

Investoren treff en ihre Entscheidungen 
auf Basis von Daten, Kennzahlen, Indizes, 

Research, Ratings und Risikomodellen. 
Diese Informationen bestimmen, wie 
Chancen und Risiken bewertet und Port-
folios konstruiert werden – und wie Kapi-
tal allokiert wird. Wer die Informations-
grundlagen bereitstellt, prägt Marktstan-
dards, Risikowahrnehmungen und beein-
fl usst die Finanzierungskosten von Unter-
nehmen und Staaten.

Daten-, Analyse- und Informationsan-
bieter sind daher weit mehr als reine 
Dienstleister. Sie sind ein strategisch rele-
vanter Teil des Kapitalmarkts. Eine auto-
nome europäische Kapitalmarktarchitek-
tur benötigt folglich nicht nur Börsen und 
Handelsplätze, sondern auch die Fähig-
keit, Daten eigenständig bereitzustellen 
und aufzubereiten, Risiken in ihrem Kon-
text zu bewerten und starke, unabhängige 
Marktmeinungen zu entwickeln. 

Alternativen scha� en Resilienz

Doch gerade hier zeigt sich eine struk-
turelle Schwäche Europas. In vielen Be-
reichen der Kapitalmarktinfrastruktur 
stammen die marktprägenden Informa-
tionen nicht aus Europa. Dies gilt für die 
wichtigsten Indexanbieter, große Teile 
des Finanzdatenmarktes, zentrale An-
bieter von Marktanalysen, Ratings- und 
Risikomodellen. In zahlreichen strate-
gisch wichtigen Bereichen des Kapital-
markts dominieren außereuropäische 
Anbieter. Das schaff t Abhängigkeiten 
und reduziert die Widerstandsfähigkeit 
des Systems.

Niemand erwartet heute, dass zentrale 
Informations- und Analysedienstleistun-
gen plötzlich nicht mehr verfügbar sind. 
Doch wer die vergangenen Jahre betrach-
tet, weiß, wie schnell bisher undenkbare 
Szenarien Realität werden können. Euro-
pas Erfahrungen mit russischem Gas 
haben gezeigt, dass strategische Abhän-
gigkeiten oft beherrschbar erscheinen, bis 
eine Krise die tatsächlichen Kosten off en-
legt. Daher ist es klüger, Widerstandsfä-
higkeit vorausschauend aufzubauen, statt 
erst auf die nächste Krise zu reagieren.

Die entscheidende Frage lautet: Würden 
die europäischen Kapitalmärkte in kriti-
schen Situationen weiterhin funktionie-
ren, wenn wesentliche Daten- und Infor-
mationsdienstleistungen von außerhalb 
Europas nicht mehr uneingeschränkt ver-
fügbar wären? Das darf zumindest be-
zweifelt werden.

Doch selbst ohne solche Extremszena-
rien entstehen Europa Nachteile, wenn es 
sich weit überwiegend auf außereuropäi-
sche Dienstleister verlässt. Zahlreiche 
wissenschaftliche Studien zeigen, dass 
nationale Perspektiven ebenso wie insti-
tutionelle Prägungen Einfl uss auf die 
Wahrnehmung wirtschaftlicher Risiken 
haben können. Wo Bewertungen und Ana-
lysen nahezu ausschließlich aus einer Per-
spektive erfolgen, steigt das Risiko syste-
matischer Verzerrungen. Für europäische 
Unternehmen und Staaten geht dies häu-
fi g mit Nachteilen einher, da amerikani-
sche Daten-, Analyse- und Informations-
anbieter mit ihrer Meinungsmacht die 
Märkte dominieren.

Europäische Alternativen aufzubauen, 
ist kein Ausdruck von Protektionismus. Es 
ist Ausdruck strategischer Diversifi zie-
rung und verantwortungsvoller Risiko-

Börsen-Zeitung,  8 . 9 . 2026 steuerung. Was für Lieferketten, Energie-
versorgung oder Verteidigung gilt, sollte 
auch für Finanz- und Kapitalmarktdaten 
gelten. Eine stärkere Marktposition in die-
sem Bereich würde nicht nur Resilienz 
erhöhen. Sie würde auch Europas Einfl uss 
auf den internationalen Kapitalmärkten 
stärken.

Mehr als Kapital mobilisieren

Die Savings and Investments Union 
wird ihr volles Potential nur dann entfal-
ten, wenn Europa nicht nur Kapital mobi-
lisiert und Regeln harmonisiert, sondern 
auch seine Abhängigkeiten reduziert. Eine 
eigenständige europäische Daten-, Ana-
lyse- und Informationsinfrastruktur ist 
ein strategischer Faktor für Vertrauen, 
Wettbewerbsfähigkeit und fi nanzielle 
Souveränität.

Europas Kapitalmarkt braucht mehr als Kapital
Finanzinfrastruktur darf in Schlüsselbereichen nicht von Anbietern aus dem Rest der Welt abhängig bleiben

Daten-, Analyse- und 
Informationsanbieter 
sind daher weit mehr 
als reine Dienstleister. 
Sie sind ein strategisch 
relevanter Teil des 
Kapitalmarkts.
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Europas Streben nach strategischer Auto-
nomie hat in den vergangenen Jahren an 
Dringlichkeit gewonnen. Geopolitische 
Schocks haben offengelegt, wie verwund-
bar Energieversorgung, Lieferketten und 
kritischen Technologien sein können. Für 
die Wirtschaftspolitik bedeutet dies, Ab-
hängigkeiten zu reduzieren – ohne dabei 
allerdings in Abschottung zu verfallen. 
Vielmehr soll strategische Autonomie den 
Zugang zu wichtigen Ressourcen, Infra-
strukturen, Technologien und Kompeten-
zen sichern. Diese sind entscheidend für 
wirtschaftliche Stabilität ebenso wie für 
Wettbewerbsfähigkeit. „Strategische Au-
tonomie“ bündelt so Fragen von Sicher-
heit, Produktivität und langfristigem 
Wachstum.

Die Kapitalmärkte erhalten damit ein 
strukturelles Investment-Thema. Und 
Europa ist nicht schlecht positioniert. Die 
Europäische Kommission rückt Innova-
tion, Autonomie und Resilienz in den Mit-
telpunkt ihrer langfristigen Wettbewerbs-
strategie. Zugleich verfügt der Kontinent 
über erhebliche finanzielle Mittel: Rund 
10 Bill. Euro an privaten Ersparnissen lie-
gen in niedrig verzinsten Bankeinlagen. 
Schon die Mobilisierung eines kleinen 
Teils dieser Mittel könnte strategische 
Prioritäten unterstützen und zugleich zur 
langfristigen Finanzierung der Altersvor-
sorge beitragen.

Die Investitionsfelder sind dabei breit. 
AllianzGI identifiziert acht strategische 

Bereiche: Energie, Verteidigung, Gesund-
heit, Technologie, Klimaresilienz, Ernäh-
rung, Wasser sowie das Finanzökosystem. 
Diese Felder lassen sich analytisch tren-
nen, sind aber ökonomisch eng miteinan-
der verbunden. So beeinflusst Energiever-
sorgung die Industriepolitik, die digitale 

Infrastruktur ist für die Bereitstellung 
öffentlicher Dienste ebenso relevant wie 
für Unternehmen, und widerstandsfähige 
Gesundheitssysteme sind eine Vorausset-
zung für Produktivität.

Werfen wir einen Blick auf ein paar die-
ser Komponenten. Bereits der Energiesek-
tor zeigt die Vielschichtigkeit mancher 
Herausforderungen auf. Europas Politik 
sucht hier einen Ausgleich zwischen Ver-
sorgungssicherheit, Bezahlbarkeit, Wett-
bewerbsfähigkeit und Dekarbonisierung. 
Dabei geht es nicht nur um den Ausbau 

erneuerbarer Energien, sondern auch um 
Netze, Speicher, Stromübertragung, Elek-
trifizierung und Technologien zur Effizi-
enzsteigerung. All diese Bereiche erfor-
dern erhebliche Investitionen, die finan-
ziert werden müssen. Und es gibt Unter-
nehmen, die hiervon profitieren. In Zah-
len: Die Europäische Kommission schätzt 
den jährlichen Investitionsbedarf für die 
Energiewende bis zum Jahr 2040 auf etwa 
660 bis 695 Mrd. Euro.

Auch Verteidigung und Sicherheitsinf-
rastruktur bleibt eine zentrale Kompo-
nente des Autonomiekonzepts. Schätzun-
gen von Morningstar zufolge könnte Euro-
pas Kernverteidigungsbudget von 2,3% 
des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2025 
auf mehr als 4,5% im Jahr 2035 steigen. 
In absoluten Zahlen entspräche das einem 
Anstieg von rund 380 Mrd. Euro auf mehr 
als 1,1 Bill Euro. Das Nato-Ziel von 5% bis 
2035 umfasst 3,5% für Kernverteidigung 
und 1,5% für sicherheitsrelevante Infra-
struktur wie Cybersecurity, digitale Resi-
lienz sowie Daten- und Überwachungs-
systeme. Für Anleger reicht das Univer-
sum deshalb über klassische Rüstungs-
konzerne hinaus und beinhaltet auch 
Zulieferer, Kommunikationstechnologien, 
Sensorik, Radar, Geodaten, Cybersecurity 
und autonome Systeme.

Anhand des Gesundheitswesens wird 
ein weiterer wichtiger Aspekt von strate-
gischer Autonomie deutlich: Resiliente 
Gesundheitssysteme sind kritische natio-
nale Infrastrukturen. Sie beeinflussen 

wirtschaftliche Kontinuität, Produktivität 
und Krisenfähigkeit. Europas Abhängig-
keit im Generika- und Off-Patent-Sektor 
von Wirkstoffen aus Asien zeigt Lieferket-
tenrisiken auf. Initiativen wie EU4Health, 
Horizon Europe, der European Health 
Data Space sowie der vorgeschlagene Cri-
tical Medicines Act setzen hier an. Auf der 
Investmentseite ergeben sich daraus Op-
portunitäten unter anderem in den Berei-
chen Diagnostik, Labortechnik, Medizin-
technik, Gesundheits-IT, Biosimilars und 
in Lösungen, die die Resilienz der Liefer-
ketten fördern.

Digitale Transformation

Ein weiterer Schlüsselbereich ist Tech-
nologie. Die Marktkapitalisierung euro-
päischer Technologieunternehmen liegt 
bei etwa 4 Bill. Euro – dies entspricht etwa 
15% des europäischen Bruttoinlandspro-
dukts und umfasst knapp 40000 Unter-
nehmen. In ihrem Digital Decade Policy 
Programme 2030 identifiziert die EU vier 
kritische Komponenten für digitale Trans-
formation: digitale Infrastruktur, Unter-
nehmensdigitalisierung, digitale öffentli-
che Dienste und digitale Kompetenzen. 
Europa besitzt bereits Stärken bei Halb-
leiterausrüstung, Industrieautomation 
und Unternehmenssoftware. Strategisch 
wichtig – und aus Anlegersicht interessant 
– sind darüber hinaus Bereiche wie Cloud-
Technologie, Cybersecurity, Konnektivität 
sowie Datenmanagement.
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Europäische Umweltagentur warnte im 
Jahr 2024, dass Europa der sich am stärks-
ten erwärmende Kontinent sei – was Kli-
marisiken für die Energieversorgung, Er-
nährung und Wasserversorgung, Gesund-
heitssysteme, physische Infrastruktur und 
die Finanzstabilität impliziert. Die EU-
Kommission beziffert den jährlichen In-
vestitionsbedarf für Klimaanpassung bis 
zum Jahr 2050 auf rund 70 Mrd. Euro. Die 
größte Anpassungslast liegt dabei in 
Frankreich, Deutschland und Italien. Aus 
Anlegersicht eröffnet dies Investment-
möglichkeiten entlang der Wasser-Wert-
schöpfungskette, in die Hochwasser-
schutz-Infrastruktur, im Umwelttechno-
logiebereich sowie mit Blick auf resiliente 
Nahrungsmittelerzeugung.

Basis künftiger Renditen

All dies zeigt: Strategische Autonomie 
entwickelt sich von einem politischen Ziel 
zu einem breit gefächerten Investment-
thema. Die aus Anlegersicht interessantes-
ten Bereiche liegen dabei dort, wo öffent-
liche Prioritäten, privates Kapital und In-
novation zusammenkommen. Für Europa 
eröffnet sich damit die Chance, Resilienz 
nicht (nur) als Kostenfaktor, sondern als 
Grundlage künftiger Wettbewerbsfähig-
keit zu verstehen. Für AllianzGI ist klar: 
Autonomie ist nicht nur Risikomanage-
ment – sie ist auch eine Grundlage künfti-
ger Renditen.

Von der Politik zum Portfolio
Warum Europas Autonomie-Agenda Anleger interessieren sollte

Der Begriff der europäischen Autonomie 
hat in den vergangenen Jahren erheblich 
an Bedeutung gewonnen. Geopolitische 
Spannungen, wachsende konfrontative 
wirtschaftliche Konkurrenz, Herausforde-
rungen wie Klimawandel und Digitalisie-
rung zwingen Europa, seine internatio-
nale Handlungsfähigkeit zu stärken.

Autonomie heißt dabei nicht Abschot-
tung und nicht wirtschaftliche Selbstge-
nügsamkeit. Autonomie heißt, europäi-
sche Interessen klar zu definieren, Priori-
täten zu setzen und diese in einer vernetz-
ten Welt wirksam zu vertreten. Dazu ge-
hören gemeinsame Regelwerke – oder 
zumindest solche, die nahtlos aufeinander 
abgestimmt sind und Unternehmen Dop-
pelarbeit ersparen – auch in der Nachhal-
tigkeitsberichterstattung.

Wer weltweit anerkannte Standards in 
der Nachhaltigkeitsberichterstattung 
setzt, beeinflusst direkt globale Kapital-
flüsse und Unternehmensbewertungen. 
Damit Europas Stimme in der Debatte 
um solche Standards mehr Gewicht be-
kommt, ist Augenmaß gefragt. Das war 
etwa bei der Entscheidung der Fall, wie 

umfassend und wie detailliert Unterneh-
men berichten müssen, damit Investoren 
hinreichend belastbare und vergleich-
bare Informationen zur Beurteilung der 
Nachhaltigkeit eines Unternehmens er-
halten.

Nachhaltigkeit ist längst eine zentrale 
Einflussgröße für wirtschaftliche Ent-
scheidungen. Investoren, Unternehmen 
und Aufsichtsbehörden benötigen verläss-
liche, vergleichbare und international an-
erkannte Informationen über Klimarisi-
ken, Umweltwirkungen, soziale Faktoren 
und gute Unternehmensführung.

Genau hier setzt das ISSB an. Es ent-
wickelt weltweit einheitliche Standards 
für die Nachhaltigkeitsberichterstattung. 
Diese „global Baseline“ macht Nachhaltig-
keitsinformationen vergleichbarer, trans-
parenter und für Investoren besser nutz-
bar. Seit seiner Gründung 2021 treibt das 
ISSB die Vereinheitlichung globaler Nach-
haltigkeitsberichterstattung für Kapital-
märkte voran. Mehr als 45 Jurisdiktionen 
haben sich bereits zur Übernahme ver-
pflichtet und sind in entsprechender Vor-
bereitung; in 18 von ihnen soll die Be-
richterstattung 2027 beginnen. Und in 

Europa markierte die Delegierte Rechts-
akte vom Juli 2026 einen weiteren wich-
tigen Schritt in die Richtung, beide Stan-
dards als funktional vergleichbar zu be-
trachten. Ziel wäre es, den IFRS Adoption 

Status für die EU als Bestätigung der 
Gleichwertigkeit zu erhalten, sodass Un-
ternehmen mit ihren ESRS-Berichten 
gleichzeitig konform mit den Anforderun-
gen des ISSB sind.

Wer internationale Standards entwi-
ckelt, ihre Umsetzung begleitet und deren 

Anwendung fördert, bestimmt die Maß-
stäbe, an denen sich Unternehmen und 
Kapitalmärkte orientieren. Sie sind damit 
ein wesentliches Instrument wirtschaft-
licher Gestaltungsmacht.

Europa verfolgt mit den European Sus-
tainability Reporting Standards (ESRS) 
einen eigenständigen Ansatz. Die Stan-
dards werden von der European Finan-
cial Reporting Advisory Group (EFRAG) 
entwickelt. Sie berücksichtigen nicht nur 
die Informationsbedürfnisse von Inves-
toren, sondern auch die Auswirkungen 
unternehmerischen Handelns auf Um-
welt und Gesellschaft sowie die diesbe-
züglichen politischen Ziele der Europäi-
schen Union.

Zwischen ISSB und EFRAG besteht 
dabei kein Widerspruch. Im Gegenteil: 
Beide Institutionen arbeiten daran, ihre 
Regelwerke kompatibel zu gestalten. Das 
Ziel ist klar: Doppelberichterstattung ver-
meiden und die Wettbewerbsfähigkeit von 
Unternehmen sichern.

Ein solches Vorgehen ist nicht zuletzt 
auch Ausdruck europäischer Autonomie. 
Europa koppelt sich nicht ab, sondern 
bringt seine Vorstellungen aktiv in den 

Börsen-Zeitung, 8.9.2026 globalen Standardisierungsprozess ein. 
So gewinnen europäische Werte und re-
gulatorische Ansätze internationale 
Wirksamkeit. Einfluss entsteht nicht 
durch Abgrenzung, sondern durch Ko-
operation, Expertise und institutionelle 
Gestaltungskraft.

Ein enger Schulterschluss in Sachen 
Nachhaltigkeitsberichterstattung ermög-
licht größtmögliche Anschlussfähigkeit 
und verhindert, das Abdriften Europas 
auf einen isolationistischen Sonderweg. 
Daher ist es wichtig, dass das ISSB von 
seinem Standort Frankfurt aus weiterhin 
gemeinsam mit der Europäischen Kom-
mission die enge Verzahnung europäi-
scher und internationaler Standards vo-
rantreibt.

Die enge Zusammenarbeit von ISSB und 
EFRAG sowie die Rolle Frankfurts als 
europäischer Knotenpunkt der Nachhal-
tigkeitsstandardsetzung und die Verbin-
dung nach Brüssel zeigen genau das. Eu-
ropa gewinnt Einfluss, wenn es kooperiert, 
institutionelle Stärke ausspielt und glo-
bale Regeln mitgestaltet. So festigt Europa 
seine Autonomie in einer zunehmend 
global vernetzten Welt.

Die Rolle des ISSB als Mitgestalter globaler Regeln
Europäische Autonomie wird auch an den Kapitalmärkten verhandelt

Die Diskussion in Europa um mehr Souve-
ränität erfasst bisher vor allem Energie, 
Verteidigung, digitale Services oder das 
elektronische Zahlungssystem. Weitge-
hend unter dem Radar geblieben sind 
dabei ESG-Daten und darauf aufbauende 

Ratings. Dabei gewinnen Nachhaltigkeits-
bewertungen für Investoren, Banken und 
Unternehmen zunehmend dieselbe Be-
deutung, die klassische Kreditratings seit 
Jahrzehnten besitzen. Wer Nachhaltig-
keitsrisiken beurteilt, beeinflusst Kapital-
ströme und Investitionsentscheidungen. 
Hier muss Europa sich entscheiden, ob es 

dauerhaft abhängig sein möchte von we-
nigen globalen US-Ratingagenturen oder 
ob eine eigene ESG-Ratinglandschaft auf-
gebaut werden soll.

Frage europäischer Souveränität

ESG-Informationen haben sich in den 
letzten Jahren zusehends als systemrele-
vanter Baustein der Finanzmärkte etab-
liert: Banken integrieren Nachhaltigkeits-
risiken in Kreditentscheidungen, Investo-
ren berücksichtigen Risiken bei der Port-
folioallokation und Aufsichtsbehörden 
verlangen immer detailliertere Analysen 
zu Emissionen, Lieferketten oder Arbeits-
bedingungen. ESG-Faktoren lenken Fi-
nanzierungsentscheidungen und prägen 
das Vertrauen von Investoren. Sie sind 
daher ein wichtiger Knotenpunkt des eu-
ropäischen Finanzsystems. Der Markt für 
ESG-Daten und -Ratings wächst weiter, 
angetrieben durch die Nachfrage vor 
allem aus Europa. Die angestrebte Locke-
rung der Berichtspflichten in der EU än-
dert nichts an der grundlegenden Notwen-
digkeit dieser Daten, deren Kontrolle Ge-
staltungsmacht auf den Kapitalmärkten 
verleiht.

Der Markt für ESG-Ratings ist heute 
primär durch international tätige Anbie-

ter geprägt, die Daten und Ratings bereit-
stellen. In den vergangenen Jahren ist die 
vielfältige europäische Rating-Branche 
unter Druck geraten. Große amerikani-
sche Unternehmen haben spezialisierte 
europäische Wettbewerber übernommen. 
Durch vielfältige globale Daten, ver-
zweigte Vertriebsnetze und Skalenef-
fekte können größere Unternehmen stär-
ker profitieren als kleinere Firmen. Dies 
mag für Investoren kurzfristig effizient 
erscheinen, birgt jedoch langfristig Risi-
ken. Neben der Souveränität über Metho-
den sind auch lokale Datensicherheit, 
juristische Vertragsbedingungen und 
politische Abhängigkeiten wichtige Kri-
terien. Gerade deshalb braucht Europa 
eigene Rating-Champions. Eine leben-
dige Konkurrenz erhöht die Qualität und 
fördert Innovation.

Nach der Offenlegungsverordnung 
(SFDR), der Richtlinie zur Nachhaltig-
keitsberichterstattung (CSRD) und der 
Taxonomie ist in diesem Jahr die EU-Ver-
ordnung für ESG-Rating-Anbieter in Kraft 
getreten. Lange galt der Markt als wenig 
transparent. Methodiken waren schwer 
vergleichbar, Interessenkonflikte teil-
weise unklar und die Qualität der Ratings 
sehr unterschiedlich. Die neue Regulie-
rung schafft erstmals ein einheitliches 

Aufsichtsregime unter dem Dach der Euro-
päischen Wertpapier- und Marktaufsichts-
behörde ESMA. Anbieter müssen ihre 
Methoden offenlegen, bewertete Unter-
nehmen vor Veröffentlichung informieren 
und zusätzliche Compliance-Vorgaben 
erfüllen. Dies zeigt, dass die EU die stra-
tegische Bedeutung von ESG-Ratings an-
erkennt. So werden Transparenz und Ver-
trauen erhöht.

Risiko von Nebenwirkungen

Doch es besteht das Risiko unbeabsich-
tigter Nebenwirkungen. Die neuen An-
forderungen gehen mit erheblichen Do-
kumentations- und Aufsichtskosten ein-
her. Für große internationale Häuser sind 
diese Kosten beherrschbar. Für kleine und 
mittelgroße Anbieter können sie hinge-
gen zu einer erheblichen Belastung wer-
den. Hinzu kommt, dass die in Kraft ge-
tretene Regulierung zwar Ratinganbieter 
umfasst, aber nicht Datenanbieter. Da-
durch können Anreize entstehen, beide 
Bereiche zu trennen. Zudem gelten für 
mittelgroße Ratinganbieter die gleichen 
Auflagen wie für große Konzerne, welche 
die Kosten für Umstellung und Beaufsich-
tigung deutlich leichter am Markt wieder 
erwirtschaften können.

Börsen-Zeitung, 8.9.2026 Um auch in Europa weiter ein gesundes 
Netzwerk von unabhängigen ESG-Daten- 
und Ratinganbietern zu garantieren, soll-
ten europäische Anbieter globale, skalier-
bare und kostengünstige Lösungen anbie-
ten, die konkurrenzfähig sind und ein 
starkes europäisches Rückgrat haben. 
Nachhaltigkeit ist in Europa verwurzelt 
und hiesige Anbieter kennen die Erwar-
tungen von Entscheidungsträgern in der 
Wirtschaft und der Finanzbranche. Inves-
toren und Banken benötigen Analyseins-
trumente, die die Sprachen verschiedener 
Anlageklassen beherrschen und dabei 
eine einheitliche Grammatik beibehalten.

Keine isolierte Betrachtung

Künftig wird es immer wichtiger, Nach-
haltigkeitsinformationen nicht isoliert zu 
betrachten, sondern ihre finanziellen Aus-
wirkungen zu analysieren. Die Fähigkeit, 
ESG-Risiken in finanzielle Risiken zu 
übersetzen, wird zu einem zentralen 
Wettbewerbsfaktor. Finanzinstitute wol-
len verständliche Lösungen, die sie ein-
fach in Entscheidungsprozesse integrieren 
können. Europäische Anbieter sollten ihre 
Fähigkeiten skalieren, Allianzen bilden 
und Synergien nutzen, um ihre Souveräni-
tät zu bewahren.

Europas Chance bei ESG-Ratings
Souveränität beginnt bei den Daten – Nachhaltigkeitsbewertung gewinnt an Bedeutung

Christophe Hautin

Portfoliomanager 
des Fonds Allianz 
European Autono-
my, Allianz Global 
Investors
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„Ich habe immer gedacht, dass Europa in 
Krisen entstehen wird und dass es die 
Summe der Lösungen sein wird, die wir 
auf diese Krisen finden“, sagte Jean Mon-
net. Europa steht heute vor einer neuen 
existenziellen Herausforderung. Es kann 
sich nicht länger darauf beschränken, die 

außergewöhnliche Leistung des 20. Jahr-
hunderts zu bewahren: einen Raum des 
Friedens und des Wohlstands, entstanden 
aus den Trümmern des Krieges. Die Welt 
ordnet sich neu, und Europa muss Antwor-
ten entwickeln.

Der russische Angriff auf die Ukraine 
hat die europäische Sicherheitsordnung 
erschüttert. Die USA richten ihre Politik 
zunehmend an eigenen Prioritäten aus 
und sind nicht mehr der berechenbare 
Partner vergangener Jahrzehnte. China 
verbindet Industriepolitik, Rohstoffzu-
gang und technologische Stärke und setzt 
Europas Wettbewerbsfähigkeit unter 
Druck.

Europa kann darauf nicht mit Nostal-
gie reagieren. Rückstände bei Innovation 
und Wettbewerbsfähigkeit, energie-, 
technologie- und finanzpolitische Ab-
hängigkeiten sowie darüber hinaus die 
begrenzte Fähigkeit zur eigenständigen 
Verteidigung schränken seinen Hand-
lungsspielraum ein und schwächen seine 
Souveränität.

Dabei verfügt Europa über enorme Stär-
ken: 450 Millionen Einwohner, einen der 
größten Binnenmärkte der Welt, starke 
Industrieunternehmen, exzellente For-
schungseinrichtungen und hohe private 
Sparvermögen. Die Berichte von Mario 
Draghi und Enrico Letta liefern dafür 
überzeugende Analysen und konkrete 
Handlungsvorschläge. Es gilt, Prioritäten 
zu setzen. Eine europäische Strategie der 
Stärke sollte auf drei Säulen beruhen: In-
novation fördern, Sicherheit gewährleis-
ten und Ersparnisse zugunsten unserer 
Unternehmen mobilisieren.

Innovation fördern

Innovation gehört zu den zentralen He-
rausforderungen Europas. Zahlreiche In-
itiativen haben wichtige Fortschritte er-
möglicht. In Frankreich haben etwa die 
FCPI-Fonds, die Tibi-Initiative und Bpi-
france die Innovationsfinanzierung ge-
stärkt. In Deutschland zeigen Unterneh-
merTUM oder die „Exist Start-up Facto-
ries“, wie Innovationsförderung erfolg-
reich gelingen kann. Die nächste Aufgabe 
besteht darin, solche Instrumente stärker 
auf europäischer Ebene zu vernetzen.

Das Beispiel des Silicon Valley zeigt, wie 
erfolgreiche Innovationsförderung funk-
tioniert. Fünf der zehn wertvollsten Un-
ternehmen der Welt stammen heute aus 
diesem amerikanischen Ökosystem, in 
dem Grundlagenforschung, öffentliche 
Finanzierung, Unternehmertum und Ri-
sikokapital einander verstärken. Für Eu-
ropa besteht die Herausforderung darin, 
ein eigenes Innovationsökosystem von 
vergleichbarer Dynamik zu schaffen.

Die Voraussetzungen sind vorhanden. 
Mit Einrichtungen wie CNRS, INSERM, 
der Max-Planck- und der Fraunhofer-Ge-
sellschaft verfügt Europa über eine welt-
weit anerkannte Forschungslandschaft. 
Ziel muss es sein, Forschung, Kapital und 
Unternehmertum enger zusammenzufüh-
ren und Innovationen vom Labor bis zur 
industriellen Skalierung zu begleiten.

Europa gibt für Verteidigung inzwi-
schen deutlich mehr aus, als oft angenom-
men wird. Die Verteidigungsausgaben der 
EU-Mitgliedstaaten und des Vereinigten 
Königreichs werden 2026 voraussichtlich 
rund 470 Mrd. Euro erreichen. Das liegt 
unter dem Niveau der USA, aber deutlich 
über den Ausgaben Chinas. Deutschland 
spielt bei diesem Wandel eine zentrale 
Rolle. Die Antwort kann jedoch nicht in 
einer bloßen Summe nationaler Politiken 
bestehen. Europa muss seine strategi-
schen Bedürfnisse gemeinsam definieren 
und eine industriepolitische Verteidi-
gungsstrategie für die nächsten zehn bis 
fünfzehn Jahre entwickeln.

Planbarkeit ist dabei entscheidend. Un-
ternehmen investieren nur dann in neue 
Produktionskapazitäten für Munition, 
Drohnen oder Luftverteidigungssysteme, 
wenn langfristige Perspektiven bestehen. 

Öffentliche Beschaffung muss deshalb 
zum Hebel für private Investitionen wer-
den. Zugleich braucht Europa eine stär-
kere europäische Präferenz bei Verteidi-
gungsaufträgen. Wo europäische Unter-
nehmen leistungsfähig sind, sollten öf-
fentliche Mittel möglichst der europäi-
schen Industrie zugutekommen. Nicht um 
Märkte abzuschotten, sondern weil Ver-
teidigungspolitik immer auch Industrie-
politik ist.

Unsere Ersparnisse mobilisieren

Europa erlebt heute ein Paradox. US-In-
vestoren entdecken europäische Firmen 
zunehmend als attraktive diversifizie-
rende Anlage. Gleichzeitig wirft die starke 
Abhängigkeit von ausländischem Kapital 
Fragen der wirtschaftlichen Souveränität 
auf. Europa mangelt es nicht an Geld. Es 

Börsen-Zeitung, 8.9.2026 mangelt an Kapital, das produktiv in Un-
ternehmen investiert wird.

Die europäischen Haushalte verfügen 
über erhebliche Ersparnisse. Ein Großteil 
liegt jedoch in Einlagen oder Anlagefor-
men mit geringer Unternehmensbeteili-
gung. Während in den USA rund 46% der 
Finanzvermögen von Haushalten in Ak-
tien und Fonds investiert sind, liegt dieser 
Anteil in der Europäischen Union bei le-
diglich 16%. Die Differenz entspricht 
mehr als 13 Bill. Euro potenziellen Eigen-
kapitals für europäische Unternehmen.

Daher muss das Ziel klar sein: Europäer 
sollen wieder Eigentümer ihrer Unterneh-
men werden. Dazu gehören Investitionen 
in börsennotierte Unternehmen ebenso 
wie in Private Equity und Venture Capital. 
Langfristige Ersparnisse sollten stärker 
den Firmen zugutekommen, die innovativ 
sind, investieren und Arbeitsplätze schaf-
fen. Pensionsfonds, langfristige Sparpro-
dukte mit europäischem Schwerpunkt 
sowie geeignete regulatorische Rahmen-
bedingungen können hierzu beitragen.

Deutschland reformiert seine Altersvor-
sorge in die richtige Richtung. In Frank-
reich hat sich die Mitarbeiterbeteiligung 
über Jahrzehnte erfolgreich entwickelt. 
Wenn Beschäftigte zu Aktionären werden, 
profitieren sie unmittelbar von der Wert-
schöpfung ihres Unternehmens. Auch 
Oddo BHF lebt diesen Ansatz: Ein Viertel 
des Kapitals der Gruppe befindet sich im 
Besitz der Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter. Denn die entscheidende Frage lautet: 
Wem werden die europäischen Unterneh-
men von morgen gehören?

Fortschritt in der Krise

Jean Monnet hatte recht: Europa kommt 
in Krisen voran, indem es Lösungen ent-
wickelt. Wenn wir Innovation fördern, 
unsere Sicherheit stärken und unsere Er-
sparnisse mobilisieren, können wir ein 
stärkeres, unabhängigeres Europa schaf-
fen, das auch künftig wohlhabend, frei 
und Herr seines eigenen Schicksals bleibt.

Wieder Eigentümer unserer Unternehmen werden
Langfristige Ersparnisse sollten stärker den Unternehmen zugutekommen, die innovativ sind und investieren

Europa gibt so viel für seine Verteidigung 
aus wie seit dem Kalten Krieg nicht mehr 
– und bekommt dafür verblüffend wenig. 
2025 investierten die europäischen Nato-
Mitglieder rund 520 Mrd. Euro, fast 60% 
dessen, was die USA aufwenden. Trotz-
dem gilt Europa nicht annähernd als so 
verteidigungsfähig.

Der Grund ist hartnäckig: Zwischen Fe-
bruar 2022 und Juni 2023 gingen 78% der 
europäischen Verteidigungsbeschaffun-
gen an Anbieter außerhalb der EU, der 
Großteil in die USA. Eine Studie des Euro-
päischen Parlaments beziffert das Ein-
sparpotenzial durch mehr Kooperation 
auf 18 bis 57 Mrd. Euro jährlich. Diese 
Verschwendung resultiert aus rechtlichen 
Weichenstellungen – deshalb ist das Ver-
gaberecht der unterschätzte Hebel für 
Europas Verteidigungsfähigkeit.

Ausnahme als Regel?

Im Zentrum steht Art. 346 des EU-Ver-
trags, der Mitgliedstaaten erlaubt, zur 
Wahrung wesentlicher Sicherheitsinter-
essen vom Vergaberecht abzuweichen. 
Die 2009 verabschiedete Verteidigungs-
vergabe-Richtlinie sollte diese Aus-
nahme einhegen. Doch schon 2016 
räumte die EU-Kommission ein, dass 
komplexe, hochwertige Verteidigungs-
systeme weiterhin überwiegend ohne 
EU-weite Ausschreibung vergeben wer-
den. Mitgliedstaaten berufen sich be-
harrlich auf die Sicherheitsausnahme – 
in der Praxis ist die Ausnahme zum Re-
gelfall geworden.

Dahinter steckt ein ernstzunehmendes 
Argument: Verträge mit hohen Anforde-
rungen an Versorgungssicherheit oder 
Vertraulichkeit können die Ausnahme 
rechtfertigen. Das OLG Düsseldorf billigte 
die Direktvergabe eines abhörsicheren 
Führungsfunksystems für die Bundes-
wehr – wer Verschlüsselungstechnik euro-
paweit ausschreibt, riskiert, sie preiszu-
geben. Auch das Tempo-Argument hat 
Substanz: In einer Bedrohungslage, die 
sich binnen Monaten ändert, sind mehr-
jährige Vergabeverfahren ein reales Si-
cherheitsrisiko. Das seit Februar 2026 
geltende Bundeswehr-Planungs- und Be-
schaffungsbeschleunigungsgesetz hebt 
daher den Losgrundsatz auf – also die 
Pflicht, Aufträge in Einzellose aufzuteilen, 
damit auch kleinere Unternehmen zum 
Zuge kommen. Beschleunigung hat aber 
ihren Preis: Das OLG Düsseldorf hält die 
Abschaffung der aufschiebenden Wirkung 
von sofortigen Beschwerden für verfas-
sungswidrig und hat die Frage dem Bun-
desverfassungsgericht vorgelegt.

Multinationale Beschaffung

Gemeinsame Beschaffung ist längst 
gängige Praxis. Wenn Deutschland und 
Norwegen U-Boote der Klasse 212CD ent-
wickeln, teilen sie Entwicklungskosten, 
Wartung und Ausbildung – über die Orga-
nisation für gemeinsame Rüstungskoope-
ration (Occar), die inzwischen 25 Pro-
gramme mit rund 500 Mitarbeitenden 

verwaltet. Die Infrastruktur existiert; was 
fehlt, ist der politische Wille: 2020 lag der 
Anteil kooperativer Beschaffung bei 18%, 
weit unter der 2007 vereinbarten 
35-%-Benchmark.

Diese Zurückhaltung ist teuer. Wer die 
Sicherheitsausnahme extensiv nutzt, 
schafft faktische Monopole zugunsten na-
tionaler Anbieter. Instrumente, die kurz-
fristig schnellere Beschaffung verspre-
chen, verstärken langfristig jene Zersplit-
terung, die Europas Verteidigungsfähig-
keit schwächt.

Auf Unionsebene entsteht seit 2024 ein 
Gegenmodell mit handfesten Konturen. 
Die europäische Verteidigungsindustrie-
strategie setzt konkrete Ziele: 35% Intra-
EU-Handel, 50% europäische Beschaf-
fung, 40% gemeinsame Beschaffung, alles 
bis 2030.

Zwei Instrumente sollen dorthin führen. 
Das seit Dezember 2025 geltende Euro-
pean Defence Industry Programme (Edip) 
lässt Spielraum: Unterauftragnehmeran-
teile von 15 bis 35% außerhalb der EU 
bleiben förderfähig. Noch weiter geht 

SAFE, ein Darlehensinstrument mit bis zu 
150 Mrd. Euro, gebunden an höchstens 
35% Komponentenkosten von außerhalb 
der EU. Für europäische Verteidigungs-
unternehmen bedeutet das einen regula-
torisch abgesicherten Nachfragevorsprung 
– und für Investoren erstmals eine belast-
bare Planungsgrundlage jenseits einzel-
staatlicher Haushaltsentscheidungen.

Damit ist eine der zentralen Rechtsfra-
gen im Kern schon beantwortet: Europäi-
sche Präferenzregelungen sind zulässig – 
nicht über eine plumpe „Buy European“-
Klausel im Primärrecht, sondern über 
konditionierte Förderung, ohne die legiti-
men Fälle echter Geheimhaltung und 
Dringlichkeit zu verdrängen. Zwei Mah-
nungen bleiben dennoch. Der Fall vor dem 
Bundesverfassungsgericht zeigt, dass sich 
Beschleunigung und Rechtsschutz nicht 
einseitig zulasten Letzterem auflösen las-

Börsen-Zeitung, 8.9.2026 sen. Und die Erfahrung mit der Richtlinie 
von 2009 lehrt: Wo sich Sicherheitsinter-
essen bemühen lassen, weichen Mitglied-
staaten dem Vergaberecht lieber aus, als 
die berechtigten Fälle von den unberech-
tigten zu trennen.

Offen bleibt: Werden die 40-%-Ziel-
marke für gemeinsame Beschaffung und 
die 35-%-Benchmark bis 2030 erreicht – 
oder bleiben sie Absichtserklärungen 
ohne Sanktion? Die Antwort liegt nicht 
allein bei den Mitgliedstaaten. Die EU-
Kommission sollte die 40-%-Marke mit 
einem verbindlichen Review-Mechanis-
mus verknüpfen, der bei Verfehlung För-
dermittel aus Safe und Edip kürzt. Nur ein 
Ziel mit Konsequenz zwingt Mitgliedstaa-
ten, ihre Beschaffung zu bündeln – und 
trägt den Übergang von strategischer Ab-
hängigkeit zu strategischer Handlungs-
fähigkeit, den die Zeitenwende verlangt.

Strategische Autonomie ist kein politisches Leitbild
Autonomie Europas ist vielmehr eine rechtliche und wirtschaftliche Gestaltungsaufgabe

Philippe Oddo

Geschäftsführender 
Gesellschafter von 
Oddo BHF SCA  
und Vorstands- 
vorsitzender der 
Oddo BHF SE

Peter Braun

Partner bei 
Dentons in 
Frankfurt und 
Co-Leiter der 
europäischen 
Praxisgruppe 
Vergaberecht

In einer Bedrohungs-
lage, die sich binnen 
Monaten ändert, sind 
mehrjährige Vergabe-
verfahren ein reales 
Sicherheitsrisiko.
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Während Europa seine industrielle Souve-
ränität und Sicherheitsarchitektur neu 
überdenkt, sind Verteidigung und Raum-
fahrt aus dem Randbereich der Investiti-
onsdebatte in deren Mittelpunkt gerückt. 
Für die in diesem Sektor tätigen Unter-
nehmen und Investoren sind die entschei-

denden Fragen zunehmend nicht mehr 
technologischer, sondern struktureller 
Natur: Wie wird ein Unternehmen ge-
gründet, wo hat es seinen Sitz, wie wird 
Kapital beschaff t und eingesetzt und wie 
können sich Eigentumsverhältnisse und 
Unternehmensführung entwickeln? Die 
Struktur selbst wird hier zum entschei-
denden Faktor.

Unternehmen im Verteidigungs- und 
Raumfahrtbereich entsprechen selten der 
Norm. Ein Projekt kann industrielle Part-
ner aus mehreren Ländern, öff entliches 
und privates Kapital, sensible Technologie 
und lange Entwicklungszeiten vereinen. 
Die Art und Weise, wie es strukturiert ist, 
bestimmt, wer die Kontrolle darüber hat, 
wie es fi nanziert wird, ob es Zugang zu 
öff entlichen Mitteln erhält und wie es von 
Investoren wahrgenommen wird. Diese 
Architektur frühzeitig richtig zu gestalten 
ist weitaus einfacher, als sie später zu kor-
rigieren, wenn Investitionen, Verträge 
oder Förderanträge bereits feststehen.

Rechtsrahmen entscheidend

Wichtig sind die rechtlichen Rahmen-
bedingungen. Eine fl exible gesellschafts-
rechtliche Struktur ermöglicht es, Eigen-
tumsverhältnisse, Unternehmensführung 
und Finanzierung an die Gegebenheiten 
eines Projekts anzupassen, anstatt sie in 
ein festes Modell zu zwängen – sei es 
durch eine Holdinggesellschaft, ein Joint 
Venture zwischen Industriepartnern, eine 
Projektgesellschaft oder einen Fonds mit 
Engagement im Verteidigungssektor. Das 
Prinzip ist einfach: Die Struktur sollte sich 
dem Projekt anpassen, nicht umgekehrt.

Entscheidungen zur Strukturierung 
sind untrennbar mit Finanzierungsent-

scheidungen verbunden. Der Verteidi-
gungsbereich hat sich zu einer der am 
schnellsten wachsenden Branchen in Eu-
ropa entwickelt – mit steigenden Budgets, 
anhaltenden Nato-bezogenen Verteidi-
gungsausgaben und einem wachsenden 
Interesse von Private-Equity- und institu-
tionellen Investoren. Die effi  ziente grenz-
überschreitende Kanalisierung dieses 
Kapitals hängt von Fonds- und Finanzie-
rungsstrukturen ab, die internationale 
Investoren verstehen und denen sie ver-
trauen. Die gleichen strukturellen Über-
legungen stellen sich, wenn Kapital an-
schließend durch Übernahmen, Minder-
heitsbeteiligungen oder andere Eigen-
tumsänderungen umgeschichtet wird.

Auch die direkte Finanzierung des Sek-
tors rückt zunehmend in den Vordergrund. 
Angesichts steigender Ausgaben fi nden 
Instrumente wie verteidigungsbezogene 
Anleihen, deren Erlöse in verteidigungs- 
oder sicherheitsbezogene Aktivitäten fl ie-
ßen, wieder verstärkt Beachtung. Die 
Nachfrage nach hochwertigen festverzins-
lichen Wertpapieren ist groß, doch der 
Verteidigungssektor bleibt für Investoren 
mit Nachhaltigkeitsaufl agen ein sensibles 
Thema. Daher sind klare Strukturen, eine 
genau defi nierte Verwendung der Erlöse 
und die transparente Off enlegung von be-
sonderer Bedeutung. Eine gut konzipierte 
Struktur muss auch Fragen klären, die 

über das herkömmliche Gesellschafts-
recht hinausgehen. Zwei davon sind für 
diesen Sektor besonders relevant.

Nachhaltige Verteidigung

Die erste ist die Nachhaltigkeit. Lange 
Zeit ging man davon aus, dass der Vertei-
digungssektor außerhalb des Bereichs 
verantwortungsbewusster Investitionen 
liege. Doch diese Annahme triff t nicht 
mehr zu: Die EU-Kommission hat klarge-
stellt, dass der EU-Rahmen für nachhal-
tige Finanzen keine pauschalen Aus-
schlüsse vorschreibt. Von Anlegern wird 
erwartet, dass sie Unternehmen und Ak-
tivitäten von Fall zu Fall bewerten. Be-
stimmte Waff en bleiben weiterhin ausge-
schlossen, und Investitionen in diesem 
Sektor erfordern eine verstärkte Sorgfalts-
prüfung sowie glaubwürdige Off enlegung. 
Die Frage ist nicht mehr, ob der Verteidi-
gungssektor in ein Portfolio gehört, son-
dern wie gründlich jede Investition be-
wertet und kommuniziert wird.

Das zweite Thema ist die Förderfähig-
keit. Der Zugang zu EU-Verteidigungspro-
grammen kann von Eigentumsverhält-
nissen, Kontrollverhältnissen und dem 
Standort des geistigen Eigentums abhän-
gen. Eine beherrschende Verbindung zu 
einem nicht assoziierten Drittland oder 
außerhalb der EU gehaltenen IP-Rechten 

Börsen-Zeitung,  8 . 9 . 2026 kann die Finanzierung unmöglich ma-
chen – oft als Folge einer Situation, die 
lange vor der Ausschreibung entstanden 
ist. Diese Einschränkungen lassen sich 
durch eine bewusste Vorabgestaltung 
weitaus leichter bewältigen, als sie unter 
dem Druck einer laufenden Ausschrei-
bung aufzulösen.

Vor diesem Hintergrund rückt Luxem-
burg zunehmend in den Fokus. Als Stand-
ort der weltweit zweitgrößten Investment-
fondsbranche und der Europäischen In-
vestitionsbank bietet das Land einen um-
fangreichen Pool an Finanzierungskom-
petenz und Finanzierungsstrukturen, auf 
den internationale Investoren bereits zu-
rückgreifen.

Das Gesellschaftsrecht ist modern und 
anpassungsfähig, die Behörden befassen 
sich frühzeitig mit komplexen Fragen wie 
Exportkontrollen und der Prüfung aus-
ländischer Investitionen, und als EU-Mit-
gliedstaat kann Luxemburg als Basis die-
nen, von der aus europäische Konzerne 
ihre Strukturen so ausrichten, dass sie die 
europäischen Förderkriterien erfüllen. 
Für viele grenzüberschreitende Vorhaben 
ist es gerade diese Kombination aus fi nan-
zieller Tiefe, rechtlicher Flexibilität und 
EU-Verankerung, die das Land relevant 
macht – neben einem seit Langem etab-
lierten Raumfahrtsektor, zu dem füh-
rende Satellitenbetreiber gehören.

Verteidigung – auf die Struktur kommt es an
Für internationale Konzerne aus Raumfahrt und Verteidigung kann Luxemburg den optimalen Rahmen bieten

Die Europäische Union (EU) und die Ver-
einigten Arabischen Emirate (VAE) ver-
einbarten am 10.04.2025, Verhandlungen 
über ein bilaterales Freihandelsabkom-
men aufzunehmen. Nach der offi  ziellen 
Verhandlungsaufnahme am 28.05.2025 
erfolgte die erste Verhandlungsrunde am 
24.06.2025. Zuletzt kamen beide Seiten 
Anfang Juli 2026 zur siebten Verhand-
lungsrunde zusammen. Die achte Ver-
handlungsrunde ist für Anfang Oktober 
2026 terminiert. Der am 28.02.2026 be-
gonnene Iran-Krieg scheint sich bislang 
nicht negativ auf den Verhandlungsfort-
schritt auszuwirken. Vielmehr betonte die 
EU-Botschafterin in den VAE, Lucie Ber-
ger, zuletzt, dass die jüngsten geopoliti-
schen Entwicklungen die Verhandlungen 
eher beschleunigt als verzögert hätten. 
Insgesamt scheint sowohl der EU als auch 
den VAE an einer engeren Zusammenar-
beit gelegen zu sein. Die Bekanntgabe der 
EU und der VAE vom 11.12.2025, Gesprä-
che über ein Strategic Partnership Agree-
ment (SPA) aufnehmen zu wollen, kann 
als Beleg hierfür gesehen werden, da das 
SPA als umfassende institutionelle Grund-

lage der Zusammenarbeit zwischen der 
EU und den VAE fungieren soll.

Nach EU-Angaben fokussieren sich die 
laufenden Verhandlungen zum Freihan-
delsabkommen auf eine Liberalisierung 
des Handels mit Waren, Dienstleistungen 
und Investitionen einschließlich der Sen-
kung von Zöllen. Beraten wird zudem eine 
vertiefte Zusammenarbeit in strategisch 
wichtigen Sektoren wie erneuerbaren 
Energien, grünem Wasserstoff  und kriti-
schen Rohstoff en. In Anbetracht dieser 
thematischen Bandbreite und der schon 
bestehenden wirtschaftlichen Verfl ech-
tung dürfte ein zügiger Abkommensab-
schluss für beide Seiten von strategischem 
Interesse sein.

Zweitgrößter Handelspartner

Bereits heute ist die EU der zweitgrößte 
Handelspartner der VAE. Ein Freihandels-
abkommen mit der EU würde den VAE er-
leichterten Zugang zum weltweit größten 
Binnenmarkt gewähren und wäre ein 
wichtiger Baustein des emiratischen Com-
prehensive Economic Partnership Agree-
ment (CEPA)-Programms, das im Jahr 

2021 als zentraler Pfeiler der Außenhan-
delsagenda der VAE ins Leben gerufen 
wurde. Bis Juli 2026 hatten die VAE be-
reits 37 CEPAs unterzeichnet, u. a. mit 
Australien, Indien, Indonesien, Israel, 
Südkorea und der Türkei. Bislang sind 18 
der 37 CEPAs in Kraft getreten.

Auch die EU hat ein ausgeprägtes Inte-
resse am Abschluss des Freihandelsab-
kommens und betont, dass eine engere 
Zusammenarbeit mit den VAE für die Ver-
wirklichung gemeinsamer Ziele insbeson-
dere im Bereich des grünen und digitalen 
Wandels sowie für die Stärkung der wirt-
schaftlichen Sicherheit von großer Bedeu-
tung sei. Die VAE sind ein wichtiger Wirt-
schaftsstandort in der Region des Nahen 
und Mittleren Ostens und ein bedeutendes 
Handelsdrehkreuz zwischen Ost und 
West. Vor allem den Emiraten Dubai und 
Abu Dhabi kommt aus EU-Perspektive 
strategische Bedeutung zu. Die VAE ver-

fügen über umfangreiche Rohstoff vor-
kommen und gelten aus EU-Sicht als ver-
lässlicher Rohstoff produzent sowie als 
bedeutender Akteur beim Ausbau alter-
nativer Energiequellen (u. a. Solarener-
gie). Infolge des Austritts der VAE aus dem 
Ölkartell OPEC (Organisation erdölexpor-

tierender Länder) sowie der OPEC+ zum 
1.5.2026 rechnen Experten mit einem An-
stieg der Fördermengen, da das Land nicht 
mehr an OPEC-Quoten gebunden ist. In-
folge der konsequent vorangetriebenen 
Diversifi zierung der VAE-Wirtschaft ent-
fi elen 2024 bereits 75,5% des Bruttoin-
landsprodukts der VAE auf Nicht-Öl-Sek-
toren. Der Nicht-Öl-Handel zwischen der 
VAE und der EU erreichte im selben Jahr 
ein Volumen von 67,6 Mrd. Dollar. Ein 
künftiges Freihandelsabkommen dürfte 
zu weiteren Zuwächsen beitragen.

Aus EU-Perspektive haben die Verhand-
lungen zu einem bilateralen Freihandels-
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reichendere Bedeutung, da die Handels- 
und Investitionsbeziehungen mit der Golf-
region als strategisch bedeutsamer Nach-
barregion vertieft werden sollen. Die EU 
betont, dass das bilaterale Freihandelsab-
kommen als Baustein für ein umfassendes 
regionales Freihandelsabkommen zwi-
schen der EU und dem Golfkooperations-
rat dienen könnte. Nachdem frühere Ver-
handlungen über ein Abkommen im Jahr 
2008 zum Stillstand gekommen waren, 
rückte ein Abkommen zwischen der EU 
und dem Golfkooperationsrat mit einer 
Mitteilung der EU-Kommission aus dem 
Jahr 2022 sowie dem gemeinsamen Gip-
fel-Statement vom Oktober 2024 erneut 
in den Fokus.

Deutsche Firmen pro� tieren

Ein Freihandelsabkommen zwischen 
der EU und den VAE dürfte den gegen-
seitigen Marktzugang erleichtern, regula-
torische Hürden abbauen und die Investi-
tionssicherheit erhöhen. Hiervon könnten 
insbesondere deutsche Unternehmen 
profi tieren, da Deutschland der zweitbe-
deutendste EU-Handelspartner der VAE 
ist. Deutsche Unternehmen konnten dem 
Bundeswirtschaftsministerium bis Mitte 
Juli 2026 die aus ihrer Sicht wichtigsten 
Herausforderungen für die Verhandlun-
gen übermitteln. Diese Gelegenheit sollte 
genutzt worden sein, denn ein Freihan-
delsabkommen könnte gerade angesichts 
der anhaltenden Krisenlage spürbare Ent-
lastungen bringen.

Das Interesse am Abschluss ist auf beiden Seiten groß
Verhandlungen zum Freihandelsabkommen zwischen der EU und den Vereinigten Arabischen Emiraten schreiten voran
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