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Check dein Wissen:
Grundlagen zum Thema , Markte“

Die allermeisten Giiter, die wir haben mochten, kaufen wir auf Markten.
Markt und Preis, Angebot und Nachfrage — das und vieles mehr habt ihr alle
schon einmal im Wirtschaftsunterricht behandelt.

Kannst du dich daran erinnern, was hinter den Begriffen steckt und wie Markte
grundsatzlich funktionieren? Teste dein Wissen!

Aufgaben:
1. Vervollstéandige den Lickentext!

2. Markiere die Worter, die du nicht kennst.
Klare diese im Anschluss mit der Klasse.

Einzusetzende Wérter:

Wie
funktionieren

Markte noch
einmal?

;I

Anbieter*innen - Gleichgewichtsmenge - Kaufabsichten
Konsum — Markt - Marktpreis (3x) — Nachfrager*innen
Nutzen (2x) - Tauschgeschafte - Verkaufsabsichten
Ein ist der Ort, an dem Anbieter*innen und Nachfrager*innen aufeinandertreffen,

um miteinander abzuschlieBen. Die

mussen Uberlegen,

was sie alles bendtigen, um das Gut zu produzieren, und welche Kosten ihnen entstehen, wenn sie es an-

bieten. Aber auch andere Uberlegungen haben Einfluss: Gibt es viele (oder wenige) Marktteilnehmende auf

dem angestrebten Markt, sodass der

eher niedriger (oder héher) sein wird?

Welche Erwartungen haben die Marktteilnehmenden? Gehen sie von einem hdéheren oder niedrigeren

in der Zukunft aus?

Die Uberlegen dagegen, wie viel ihnen das Gut wert ist, welchen

sie sich also durch den Kauf versprechen. Daneben spielen weitere

Faktoren eine Rolle, z.B., ob es andere Giiter gibt, die einen dhnlichen

bringen

wirden. Zudem spielt es eine Rolle, wie viel Geld fiir den

Die Nachfrage auf einem Markt ist die Summe der individuellen

zur Verfligung steht.

aller

Kaufer*innen. Das Angebot entspricht dagegen der Summe der

aller Verkau-

fer*innen auf einem Markt. Das Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage bestimmt dann schlieBlich

den und die gehandelte
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Check dein Wissen: Marktfunktionen

Max schreibt bald eine Arbeit tiber die zentralen Merkmale der Marktwirtschaft und des Wettbewerbs.
Er weiB aber nicht mehr so genau, was mit den Marktfunktionen gemeint ist. Zum Gliick ist seine groBe
Schwester Elisa gerade zuhause, sie studiert Wirtschaftswissenschaften.

Hallo Elisa, du bist meine Rettung! Was bedeutet nochmal
die Steuerungs- und Preisfunktion auf Markten?

Max

Das ist eigentlich ganz einfach, Max. Stell dir vor, du
willst einen Laptop kaufen. Auf dem entsprechenden
Markt treffen sich alle Anbieter*innen und Nachfrag-
er*innen von Laptops. Die Preisfunktion bedeutet, dass
sich durch das Zusammentreffen von Angebot und Na-
chfrage der Marktpreis bildet, also wie viel du bezahlen
musst, wenn du den Laptop haben willst. Das hat auch
zur Folge, dass nur ungefédhr so viele Gerate produziert
werden, wie von uns Nachfra-ger*innen zum Marktpreis
nachgefragt werden — sonst machen die Anbieter*innen
ja Verluste. Also steuert der Markt auch, wie viele Pro-
dukte ungefdhr produziert werden, und das nennen wir
Steuerungsfunktion.

Und die Verteilungsfunktion — was ist das?

Max

Die bezieht sich auf die Einkommensverteilung.
Verkauft ein*e Anbieter*in einen Laptop zum Markt-
preis, dann ist der Gewinn umso hoher, je geringer die

Produktionskosten sind. Und Anbieter*innen, deren
Produktionskosten héher sind als der Marktpreis, kon-
nen nicht auf dem Markt bestehen. Die Verteilungsfunk-
tion sorgt also fiir eine leistungsgerechte Entlohnung.

Elisa

Ein Markt hat auch eine Innovationsfunktion —
das verstehe ich gar nicht.

Max

Weil so viele Anbieter*innen auf einem Markt in
Konkurrenz zueinander stehen, reicht es nicht, immer
das gleiche Produkt anzubieten.

Sie miissen immer andere, bessere Produkte herstellen.

Nur so bleiben sie fiir die Nachfrager*innen attraktiv
und verkaufen ihre Produkte. Oder mochtest du fiir im-
mer den gleichen Laptop benutzen? Ohne Wettbewerb
hatten die Anbieter*innen keinen so groBen Anreiz,
neue Sachen zu erfinden.

Elisa

M2
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Aufgaben

1.

Beschreibe in eigenen Worten die drei Marktfunktionen. Ermittele jeweils ein Beispiel.

Wahrend Giter immer knapp sind, sind die Bedirfnisse der Menschen unendlich. Wer die knappen
Guter bekommt, wird auf Méarkten tber die Preisfunktion geregelt. Alternativ kdnnten Glter aber
anders zugeteilt werden, zum Beispiel ...

= durch ein Losverfahren: Jeder bekommt ein Los, und die Guter werden zuféllig verteilt.

= durch das Recht der*des Starkeren: Nur die starksten Gesellschaftsmitglieder bekommen das Gut.
= durch Zuteilung: Eine Institution entscheidet, wer die Glter erhalt.

= durch ein Windhundverfahren: Wer zuerst kommt, erhalt das Gut.

Analysiere, welche Vor- oder Nachteile im Vergleich mit diesen alternativen Verfahren verbunden sind
und trage deine Ergebnisse in die Tabelle ein. Diskutiert eure Ergebnisse anschlieBend in der Klasse.

Verteilungsverfahren Vorteile Nachteile
Preis

Losverfahren

Recht des Starkeren

Zuteilung

Windhundverfahren

Die Verteilungsfunktion bezieht sich auf die leistungsgerechte Entlohnung der Marktteilnehmenden.
Vereinfacht gesagt: Je mehr sich die Anbieter*innen anstrengen, Glter zu geringen Kosten zu
produzieren, desto héhere Gewinne konnen sie erzielen. Dies ist ein besonderes Merkmal von Markt-
wirtschaften.

Stell dir vor, Anbieter*innen mussten nicht auf die Héhe der Kosten achten. Analysiere, welche
Auswirkungen das auf die Produktionsfaktoren einer Gesellschaft hatte, also z.B. auf vorhandene
Rohstoffe wie Stahl, Kohle, Erdél, aber auch auf das Personal oder Produktionsmaschinen.

Schauen wir uns den Markt fiir Telekommunikation an: Man kann sich heute gar nicht mehr vorstel-
len, dass ein Haushalt frither oft nur einen Festnetztelefonanschluss hatte. Heute sind Smartphones
aus unserem Leben nicht mehr wegzudenken: Wir fotografieren, wir schauen Videos, wir bezahlen,
wir teilen Uber soziale Medien mit unseren Freuden, was wir gerade machen.

Erkléare, was diese Entwicklung mit Markt und Wettbewerb zu tun hat und analysiere, welche
Auswirkungen es auf uns Nachfrager*innen hatte haben kénnen, wenn es — wie friiher! — immer nur
eine*n Anbieter*in fiir Telefone gegeben hatte.

M2
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Check dein Wissen: das Marktmodell

Oh man, wo geht es
bloB lang?

In der fremden Stadt
hilft uns die Karte der
Smartphone-App, den
Weg zu finden.

Lernen, wie der
menschliche Kérper
funktioniert? Im Bio-
logieraum haben wir die
Kunststoffnachbildung
eines menschlichen
Korpers, aus der man
die einzelnen Organe
rausnehmen kann.

Die Ingenieur*innen
eines Automobilkon-
zerns planen ein neues
Fahrzeug ... und am
Computer konstruieren
sie es mit einem spe-
ziellen Programm.

Alltagliche Handlungen, die nichts miteinander gemeinsam haben? Doch, haben sie! In allen Beispielen
kommen Modelle zum Einsatz, die uns bei alltdglichen oder beruflichen Herausforderungen helfen. Wir

nutzen taglich verschiedene Modelle, ohne dass es uns immer bewusst ist.

So unterschiedlich diese Modelle auch sind, allen ist gemeinsam, dass sie die Realitat nicht exakt abbil-

den. Das sollen und kénnen sie auch gar nicht. Stellt euch vor, eine StraBenkarte wiirde jedes Haus, jeden
Postkasten oder sogar jede StraBenlaterne abbilden. Der eigentliche Sinn der ,,abgespeckten” Darstellung

ginge verloren: Der Vorteil von Modellen liegt gerade darin, den Blick zu fokussieren.

Damit wir ein Modell zur Orientierung benutzen kénnen, missen wir wissen, wie das Modell funktioniert
und welche Voraussetzungen diesem Modell zugrunde liegen. Zum Beispiel ist es hilfreich, wenn wir den

MaBstab kennen, mit dem eine StraBenkarte gezeichnet ist. Und wir unterscheiden z. B. StraBen- von

Fahrrad- oder Wanderkarten.

Aufgaben

1. Nenne zwei eigene Beispiele fiir Modelle, die du bereits genutzt hast.

2. Nimm Stellung zu folgender Aussage: ,Modelle, die nicht genau die Realitat abbilden, sind wenig hilf-

reich!“

3. Beim Hausbau wird ein detaillierter Bauplan mit allen Abmessungen erstellt, bevor die eigentlichen

Arbeiten losgehen. Uberpriife, ob es sich hierbei um ein Modell handelt und begriinde deine Einschét-

zung.

M3
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Auch in den Wirtschaftswissenschaften gibt es solche Modelle, die &
uns helfen kdnnen, komplexe Zusammenhénge zu analysieren.
Das vielleicht bekannteste ist das Marktmodell, das du bereits im
Unterricht kennengelernt hast.

Hier noch mal ein wenig Wiederholung:

Mit dem Marktmodell analysieren wir, wie auf unterschiedlichen
Mérkten aus dem Zusammenspiel von Angebot und Nachfrage ein
Marktpreis entsteht. Und es hilft uns zu verstehen, wie sich Ver-
anderungen von Angebot und Nachfrage auf den Preis auswirken.

Damit das funktioniert, muss auch dieses Modell auf das Wesent-
liche reduziert werden. Deshalb gelten flir den Modellmarkt ganz
bestimmte Annahmen:

Keine Vorlieben der Marktteilnehmenden Niemand bevorzugt oder benachteiligt andere
Markteilnehmende.

Vollstédndige Informationen Alle Marktteilnehmer*innen haben alle wichtigen
Informationen, z. B. Gber den Preis und die Qualitat
der Guter.

Gleichartige Giter Alle Glter auf dem Markt sind identisch, d. h., es gibt

keine Qualitatsunterschiede.

Sehr viele Marktteilnehmer*innen Auf einem Wettbewerbsmarkt gibt es sehr viele Anbie-
ter*innen und Nachfrager*innen, sodass niemand ganz
allein den Preis festlegen kann.

Keine Marktschranken Jeder, der auf dem Markt kaufen oder verkaufen méchte,
kann kostenlos aktiv werden.

Es stimmt, wir finden keinen realen Markt, der jede dieser Annahmen erfiillt. Aber das ist fliir das Modell
auch nicht erforderlich. Es gilt, sich auf die Frage zu konzentrieren, wie Preise auf Méarkten entstehen,
und grundsatzlich vorherzusagen, wie sich z.B. eine steigende Nachfrage auf den Preis auswirkt.

Aufgaben
4. Erklare in eigenen Worten, was ein Globus und das Marktmodell gemeinsam haben.
5. Beschrifte in der obigen Darstellung die Graphen und Pfeile sowie den mittleren Punkt.

6. Angenommen, die Nachfrage nach einem Gut wiirde zunehmen, das Angebot bliebe aber gleich.
Veranschauliche in der Grafik die daraus folgende Preisverdanderung.

7. Ermittele jeweils die richtige Antwort und begriinde deine Entscheidungen:

a) Ein Konzert ist ausverkauft, viele wollen kurzentschlossen aber noch hingehen.
Steigt oder sinkt der Preis flir privat angebotene Karten im Internet?

b) Eine lange Dirre hat die Getreideernte sehr schlecht ausfallen lassen. Steigt oder sinkt
der Preis flir Brot?

c) Immer mehr Menschen wollen ein eigenes Haus besitzen, steigt oder sinkt der Preis fir
Baugrundstiicke?

d) In einer Region ziehen viele Menschen weg, steigt oder sinkt der Preis flir Wohnungen
und Hauser?
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Die Borse: der unbekannte Marktplatz!?

Von der Wertpapier- oder Aktienbdrse hat jede*r schon einmal geh6rt. Und auch das Bild der Kurstafel im
Handelsraum der Frankfurter Borse hat vermutlich jede*r schon einmal gesehen.

Aber was genau ist eine Borse? Wer handelt dort was? Wie werden die Preise festgelegt? Findet Borsen-
handel Gberall statt? Und welche Regeln gibt es? Viele Fragen, die es zu beantworten gilt. Und es gibt ver-
schiedene Moglichkeiten, sich ihnen anzunahern. Auf der folgenden Seite findest du zwei.

Fest steht: Die Auseinandersetzung mit dem Bdrsengeschehen lohnt sich.
Hier einige Griinde:

Die Borse ahnelt dem idealtypischen Modellmarkt mehr als andere Markte. Somit kann man an diesem
Beispiel viel Grundsatzliches lernen!

Das Geschehen an den Borsen hat Einfluss auf viele Wirtschaftsbereiche ... gut, es besser zu verstehen!

Vielleicht will ich spater selbst mit Aktien handeln. Da bendtige ich Kenntnisse zur Funktionsweise der
Borse!
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Annaherung 1: Fragen-Placemat

Aufgaben

1.

Bildet Vierer-Gruppen und Ubertragt das Placemat auf ein groBes Blatt bzw. ein (digitales) Whiteboard.

Geht in folgender Weise vor:

Runde 1: Tragt in den vier AuBenfeldern einzeln eure eigenen Fragen zur Funktionsweise der Borse
ein. Fragt euch also selbst, was ihr in Bezug auf den Bdrsenhandel noch nicht wisst bzw.
verstanden habt (z. B.: Wer bietet Aktien an? Was sind eigentlich Aktienkurse und wie bil-
den sie sich?).

Runde 2: Dreht anschlieBend das Blatt um 90 Grad. Seht euch die Fragen an und beantwortet sie,
soweit ihr es konnt, auf einem weiteren Blatt. Wiederholt den Vorgang noch zweimal, sodass
alle am Tisch alle Fragen gesehen haben.

Runde 3: Tauscht euch anschlieBend aus und tberprift, welche der Fragen ihr eindeutig beantworten
konntet. Sammelt zudem die offen gebliebenen Fragen und tragt sie ins mittlere Feld ein.

Runde 4: AnschlieBend werden in der Klasse alle offenen Fragen zur Diskussion gestellt. Wenn ihr die
Frage(n) einer anderen Gruppe beantworten kdnnt, tut dies. Und vielleicht kénnen andere
einige eurer Fragen beantworten.

Sammelt die Fragen, die offen bzw. unsicher bleiben. Nehmt sie euch am Ende der Einheit nochmal

vor ... und dann sollte hoffentlich alles geklart sein.

Annaherung 2: ,Wirtschaft vor acht” — verstandlich oder unverstandlich?

Von montags bis freitags gibt es in der ARD vor der Ta-
gesschau um 19:55 Uhr die Sendung ,,Bérse vor acht”.
Journalist*innen berichten dann direkt aus der Frankfur-
ter Bérse Uber aktuelle Entwicklungen.

In der ARD-Mediathek kommst du zur Seite mit den ein-
zelnen Sendungen

Aufgaben

1. Sieh dir die aktuelle Folge der Sendung an und notiere dabei alle dir unbekannten Begriffe.

2. Vergleiche deine Ergebnisse in der Kleingruppe bzw. Klasse. Uberpriift gemeinsam, inwieweit ihr euch
bei der Klarung der Begriffe helfen kdnnt.

3. Ermittelt Grundlagenkenntnisse zur Borse und zum Aktienhandel, die ihr noch erwerben misst, um die

aktuellen Berichte (besser) verstehen zu kdénnen.


https://www.ardmediathek.de/sendung/wirtschaft-vor-acht/Y3JpZDovL2Rhc2Vyc3RlLmRlL3dpcnRzY2hhZnQgdm9yIGFjaHQ
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Die Borse: der ideale Marktplatz!?

Sehen wir uns die Funktionsweise der Borse genauer an.
Das folgende Kurzvideo liefert einige grundlegende Informationen:

— ,So funktioniert die Borse!"

https://www.boerse-frankfurt.de/einstieg/so-
funktioniert-die-boerse

Hier einige zentrale Aussagen zum Bdérsenhandel:

= Die Borse ist ein gut organisierter Marktplatz, auf dem Kaufer*innen und Verkaufer*innen zum Handel
von Wertpapieren zusammenkommen.

= Heute lauft der Borsenhandel nahezu ausschlieBlich elektronisch ab. Aktien und andere Wertpapiere
gibt es kaum noch in physischer Form.

= Dieser virtuelle Marktplatz hat den Vorteil, dass er zahlreiche handlungswillige Marktteilnehmende aus
der ganzen Welt zusammenbringt und ein hohes Handelsaufkommen erméglicht.

= AuBerdem sorgt ein organisierter Borsen-Marktplatz daflr, dass die Preise fiir die Wertpapiere immer
transparent sind und es zwischen Kaufer*innen und Verkaufer*innen nicht zu Missverstandnissen
kommt.

= Die eigentlichen Kaufer*innen und Verkaufer*innen der Wertpapiere treten zumeist nicht direkt in Kon-
takt miteinander. Das Gbernehmen Vermittler wie Banken, sog. Broker und/oder Wertpapierhandelsfir-
men.

= Transparenz und die Gleichbehandlung aller Marktteilnehmer*innen ist das oberste Prinzip des borsli-
chen Handels. Er ist deswegen auf europaischer und nationaler Ebene streng reguliert, in Deutschland
u.a. durch das Borsengesetz und das Wertpapierhandelsgesetz.

= Alle Aktien eines Unternehmens sind gleich, egal wo oder von wem sie gehandelt werden.

Immer wieder hért man, die Borse sei ein (fast) idealtypischer Markt, nahere sich also starker als andere
Markte dem Modell an. Zeit, dies genauer zu berpriifen. Sehen wir uns hierzu einige ausgewahlte Punkte
an:

Annahmen des Marktmodells

Alle Marktteilnehmenden verfligen jederzeit lber alle notwendigen Informationen.

Es werden vollkommen gleichartige Glter gehandelt.

Es gibt viele Marktteilnehmende, niemand kann allein den Preis bestimmen.

Es bestehen keine Eingangsbeschrankungen fiir Anbieter*innen und Nachfrager*innen.

M3
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Aufgaben

1. Sieh dir das Video an. Beschreibe in eigenen Worten, wie der Bérsenhandel funktioniert.
Gib u.a. wieder, wer handelt, was gehandelt wird und wo der Handel von wem organisiert wird.

2. Uberpriife, inwieweit die Borse dem idealtypischen Modellmarkt ent- bzw. widerspricht.
Fille hierzu die Tabelle aus.

Annahmen des Marktmodells Auspragung an der Bérse

Alle Marktteilnehmenden verfligen jederzeit
tber alle notwendigen Informationen.

Es werden vollkommen gleichartige Glter ge-
handelt.

Es gibt viele Marktteilnehmende, niemand
kann allein den Preis bestimmen.

Es bestehen keine Eingangsbeschrankungen
fur Anbieter*innen und Nachfrager*innen.

3. Fir Fortgeschrittene:
Stell dir vor, dass Wertpapiere nur an einem realen Ort, z.B. auf dem Marktplatz in einer deutschen
GroBstadt, gehandelt werden dirften. Erlautere die Gemeinsamkeiten und Unterschiede mit dem
heutigen digitalen Handel.

=1 Im Visitors Center der Frankfurter Borse findest du alle wichtigen Informationen
el rund um das Thema ,Bdérsenhandel®!
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Vom Auf und Ab der Aktienkurse

einem  Aktienunternehmen berichtet, dessen Aktienkurs gestiegen ist. Die Spreche-
rin zeigt eine Grafik mit einer Kurve, die erst nach unten und dann steil nach oben
geht. ,Da kannst du dich ja freuen,” sagt der Vater zu Max. Max Uberlegt kurz,

was die Grafik bedeutet, weiB es aber nicht genau. ,,Wieso? Ist mir eigentlich egal”,
sagt er schlieBlich zu seinen Eltern.

Max sieht sich mit seinen Eltern die Nachrichten im Fernsehen an. Dort wird von 3
»

»Das sollte es nicht sein,” erklart ihm seine Mutter. Zu seiner Geburt haben sie fiir
Max ein Aktiendepot angelegt. Zu seinem 21. Geburtstag soll er es bekommen.
Nun ist Max doch neugierig: Seine Eltern scheinen ja in das Unternehmen aus den
Nachrichten investiert zu haben. Was bedeutet denn nun dieser Aktienkursverlauf
genau? Max recherchiert und findet das folgende Erklarvideo:

o Vet So wird der Aktienpreis ermittelt!

https://www.boerse-frankfurt.de/einstieg/so-wird-der-
aktienpreis-ermittelt

Er findet u.a. heraus: Der Aktienkurs entspricht dem aktuellen Preis der Aktie. Sehr oft wird der Aktienkurs
als Kurve in einer Grafik dargestellt. Hieran kann man gut erkennen, wie sich der Preis in der Vergangen-
heit entwickelt hat. Wie es zu den Kurs- bzw. Preisveranderungen kam, kann die Grafik aber nicht sagen.
Und auch wie die Entwicklung in Zukunft sein wird, lasst sich nicht vorhersagen.

Jetzt kann Max sogar seinen Eltern erklaren, wie der Aktienkurs entsteht. Kannst du das auch?

Aufgaben
1. Erlautere, wie genau der Kurs einer Aktie entsteht.
2. Lege dar, welche Informationen der Kurs von Aktien enthalt.

3. Erklare folgende Begriffe aus dem Video: Orderbuch, Limit, Volumen, Match.

Mo
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Was Aktienkurse beeinflusst!

Der Bérsenwert eines Unternehmens zeigt sich im Aktien-
15.840,00 - preis. Dieser bildet sich aus der Nachfrage und dem Angebot.
Um sich als Aktionar*in ein Bild davon machen zu kdénnen,
wie sich der Kurs kiinftig entwickeln kénnte, gilt es nicht
15.800,00 nur den Kursverlauf im Blick zu behalten, sondern auch

das Unternehmen selbst: Wie hoch sind die Gewinne?

Wie viel Vermdgen hat das Unternehmen? Und wie hoch

15.820,00

16.780,00 4

15.760.00 sind seine Schulden? Welchen Marktanteil konnte sich
das Unternehmen am Gesamtmarkt sichern? Wie viele
15.740.007 Kund*innen kaufen das Gut? Wie sind die die Zukunfts-
10-00 1100 12-00 perspektiven zu bewerten? usw.

Insbesondere die kiinftigen Gewinnaussichten spielen eine groBe Rolle: Werden z.B. neue Produkte ent-
wickelt, die besser als diejenigen der Konkurrenz sind? Oder sind die Produkte in der Zukunft vielleicht

nicht mehr konkurrenzfahig, sodass die Kund*innen wegbleiben und die Absatzzahlen sinken kénnten?

Und ist das Unternehmen generell gut gewappnet, einen Beitrag zur Bewaltigung anstehender Heraus-

forderungen wie des Klimawandels zu leisten?

Am Beispiel zweier Automobilunternehmen schauen wir uns die Entwicklung von Aktienkursen etwas
genauer an.

B Vokswagen Vz (Frankfurt) (in EUR) @ GD 200 Tage

Volkswagen AG 500
Die Volkswagen AG ist einer der bedeutends-

ten Autohersteller der Welt. Neben der Marke 20
VW gehdren auch Audi, Skoda, Scania, MAN 100

und Lamborghini zu ihr. Uber 660.000
Mitarbeiter*innen haben 2020 weltweit ca.
9,3 Millionen Automobile hergestellt.
Der Konzern verfugt tiber 120 Produktions-
standorte, die Mehrzahl davon in Europa. 10
Die Zentrale ist in Wolfsburg/Deutschland.

1991 1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021
Das Unternehmen erwirtschaftete 2020 einen Umsatz von mehr als 220 Mrd. € und einen Gewinn
von 8,8 Mrd. €. Im Jahr 2019, also vor der Corona-Pandemie, betrug der Gewinn noch 14 Mrd. €.
Der GroBteil der verkauften Autos fahrt mit Benzin oder Diesel.

Die Volkswagen AG hat rund 500 Millionen Aktien ausgegeben. 2020 wurden Dividenden (siehe den
Kasten ,Begriffsklarungen“) im Wert von beinahe 3 Mrd. € an die Aktionar*innen verteilt. Der Konzern
hat ein Eigenkapital (siehe Tipps) von fast 130 Mrd. €.

Begriffserklarungen:

= Dividenden sind Gelder, die Unternehmen an die Aktionar*innen zahlen, sozusagen eine
Gewinnbeteiligung.

= Eigenkapital umfasst das Vermogen (Bargeld, Maschinen, Gebdude usw.), das dem Unternehmen
gehort, wenn es seine kompletten Schulden bezahlt hat.
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Tesla
Das US-amerikanische Unternehmen Tesla  ®Tesi (Berin) (nEUR) @ GD 200 Tage

produziert seit 2003 Elektroautos. Es wird iﬁ
oft als Wegbereiter der Elektromobilitat 0
bezeichnet. Tesla stellt auch wichtige Ein- 200
zelteile, z. B. Batterien, her. 100
50
2020 hat Tesla knapp 500.000 Autos an 20
fiinf Standorten produziert. Uber 70.000 10
Mitarbeiter*innen arbeiten flr das Unter- 5
nehmen. Der Unternehmenssitz liegt in den 2

USA. Seit 2021 gibt es aber auch eine
Fabrik in Deutschland.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Der Umsatz des Unternehmens betrug 2020 umgerechnet ca. 26,8 Mrd. €, und mit umgerechnet etwa
612 Mrd. € wurde der hochste Gewinn in der Geschichte des Unternehmens erwirtschaftet.

Tesla hat rund eine Milliarde Aktien ausgegeben, eine Dividende wurde den Aktionar*innen bisher aber
nicht gezahlt. Das Eigenkapital liegt bei mehr als umgerechnet 18,7 Mrd. €. Wesentlich fiir den Erfolg des
Unternehmens ist der weltbekannte Unternehmenschef Elon Musk. Dieser gilt als bedeutender, wenn
auch etwas unberechenbarer Innovator. Neben Tesla hat er z. B. auch ein Unternehmen fiir Weltraum-
transporte gegriindet.

Aufgaben:

1. Trage die Kennzahlen der beiden Unternehmen in die folgende Tabelle ein.

Volkswagen Tesla
Wie hoch war der Gewinn 2020?

Wie viele Autos wurden 2020 hergestellt?

Wie viele Standorte hat das Unternehmen?

Wie viele Mitarbeiter*innen arbeiten fiir das Un-
ternehmen?

Wie hoch war die Dividende?

Wie viele Aktien hat das Unternehmen ausgege-
ben?

Wie hoch ist das Eigenkapital?

Was weiBt du noch Uber diese Unternehmen?

2. Vergleiche die Aktienverlaufe der beiden Unternehmen in den letzten zehn Jahren:
Wie haben sich die Aktienkurse in dieser Zeit entwickelt?

3. Diskutiert mit Hilfe der vorliegenden Beispiele, inwieweit Aktienkurse die tatséchlichen/realen Werte
von Unternehmen abbilden.
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Markte und Borsen brauchen Regeln

Stell dir vor, du kaufst dir im Elektronikgeschaft ein neues Smartphone. Voller Vorfreude 6ffnest du zu-
hause die Verpackung — nur um dann festzustellen, dass das Display des Smartphones einen dicken
Sprung hat! Das ware doch nicht fairl Zum Glick leben wir in einem Rechtsstaat, d.h., es gibt Regeln und
Gesetze, an die sich alle halten missen. Und so kannst du das Gerat zurlickbringen und erhéltst entweder
ein neues Gerat oder dein Geld zuriick. Und kdme es zum Streit, kdnntest du die Polizei einschalten und
vor Gericht ziehen.

Damit es auf Markten berhaupt zu Tauschhandlungen kommen kann, braucht man Regeln. Und es ist
wichtig, dass die Marktteilnehmenden diese kennen und wissen, was erlaubt und was verboten ist.

Je mehr Regeln ein Spiel hat, desto eingeschrankter sind die erlaubten Handlungen der Spieler*innen in
diesem Spiel. Du kannst dir das wie bei einem Spiel vorstellen. Allen Spieler*innen muss vor dem Spiel
klar sein, welche Spielzlige erlaubt sind. Andernfalls gibt es Streit, oder es kommt vielleicht auch gar kein
Spiel zustande.

So ist das auch mit deinem Smartphonekauf: Ohne die Regel, dass die*der Anbieter*in das Smartphone in
einwandfreiem Zustand in die Schachtel packen muss, wirst du ihr*ihm sicher nicht dein Geld geben.

Regeln werden im Sport von Schiedsrichter*innen kontrol-
liert. Sie greifen ein, wenn gegen die Regeln verstoBen wird.
Und je nach Starke des Regelbruchs sprechen sie unter-
schiedliche Strafen aus — von der Verwarnung bis hin zum
langfristigen Ausschluss vom Spielgeschehen. Auf Markten
Gbernehmen staatliche Akteure diese Rolle, beispielsweise
die Polizei oder Gerichte.

An der Borse gibt es ebenfalls viele Regeln, die sehr streng kontrolliert werden. Gerade, weil der Handel
online und damit anonym ablauft und viele von einzelnen VerstdBen betroffen waren. Hier ein Beispiel:

Cold Calling

Eine unbekannte Person ruft Sie an und gibt Ihnen einen Anlagetipp? Solche Cold Calls [dt. Kalte
Anrufe] sind verboten. Fragen Sie sich immer, aus welchem Grund lhnen ein Unbekannter Empfeh-
lungen geben sollte. Haufig steckt Marktmanipulation dahinter. Hartnackige Telefonverkaufer preisen
Aktien zum Kauf an. Sobald Umsatz und Boérsenpreis aufgrund der kiinstlich erzeugten Nachfrage
steigen, verkaufen die Manipulateure ihre Aktienpakete. Den Schaden tragen Sie. Wird die Werbe-
kampagne beendet, bricht der Kurs ein und der Handel zusammen. Sie finden dann keine Kaufer
mehr fir die Aktien.

Quelle: Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bafin) (2019): Achtung Marktmanipulation, S. 3
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Manchmal hat man es aber auch mit sogenannten rechtlichen ,Grauzonen“ zu tun. Also mit Aktivitaten,

die nicht eindeutig illegal sind, jedoch Schaden hervorrufen (sollen). In solchen Fallen gilt es, selbst wach-

sam zu sein. Auch hierfir ein Beispiel:

BaFin warnt Privatanleger vor Aufrufen zu Aktienkédufen in Sozialen Medien

Die BaFin warnt Anleger vor den Risiken von Wertpapiergeschéften, die sie auf Grundlage von Aufrufen
in Sozialen Medien, Internetforen und Apps [...] tétigen. Anleger sollten Anlageentscheidungen nicht
auf solche konzertierten Aufrufe stiitzen, sondern sich lber das jeweilige Wertpapier aus moglichst ob-
jektiven Quellen informieren. Es besteht ein erhebliches Verlustrisiko, da auf kurzfristige Kurssteigerun-
gen, die infolge der Aufrufe und entsprechenden Spekulationen entstehen, starke Kursriickgange folgen
konnen. [...]. Es besteht auch die Gefahr, dass in Sozialen Medien falsche oder irrefiihrende Aussagen
getroffen werden. Zudem koénnen Aufrufe dazu dienen, Anleger zum Kauf von bestimmten Aktien zu
verleiten, um von steigenden Kursen dieser Aktien gezielt zu profitieren.

Quelle: Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bafin) https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Verbrau-
chermitteilung/weitere/2021/meldung_210218 Warnung_vor_Aufrufen_zu_Aktienkaeufen.html

In solchen Féallen muss dann ggf. der Rechtsrahmen angepasst werden, um z.B. die Anleger*innen besser

vor Missbrauch zu schiitzen. Weil die Regeleinhaltung an der Bérse besonders wichtig und die Regeln so

vielzahlig sind, gibt es hier gleich drei ,Schiedsrichter*innen”, die die Einhaltung der Regeln tberwachen:

die Handelsliberwachungsstelle (HSt), die Borsenaufsichtsbehérde und die Bundesanstalt flir Finanz-

dienstleistungsaufsicht (BaFin).

Aufsichtsstruktur in Deutschland

Bundesanstalt fiir
B Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin)

I Wertpapierrat l

Borsenaufsichtsbehdrden

der Lander

v

Handelstberwachungs-
stellen an den Borsen

Fm——————mmmmm e e mmmmmm—m—— - - = -

Aufsicht

Borslicher und auBerbdrslicher
Handel

Weisungsbefugnis
bei eilbedirftigen
Insiderermittiungen

Aufsicht
Borslicher Handel

Weisungsbefugnis

Uberwachung
Borslicher Handel

Untersuchung von Insiderdelikten und
Marktmanipulation

Uberwachung der Ad-hoc-Publizitat
Uberwachung der Publizitat bei bedeu-
tenden Stimmrechtsveranderungen
Uberwachung der Wohlverhaltens-
regeln

Priifung von Wertpapierverkaufspros-
pekten

Bilanzkontrolle

Internationale Kooperation

Rechtsaufsicht tiber die Bérsen
Missstandsbekdmpfung an den Bérsen
Ermittlungen bei VerstoBen gegen
Borsenregeln

Aufsicht Gber Handelsliberwach-
ungsstellen

Systematische Erfassung und Aus-
wertung des Borsenhandels und der
Geschaftsabwicklung

Uberwachung der Preisfindung und
der Handelsusancen
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Aufgaben:

1. Gestalte ein Plakat flir eine Regel, die du taglich im Klassenzimmer befolgen musst.
Uberlege,
= warum es diese Regel gibt,
= was passieren wirde, wenn es diese Regel nicht gabe,
= und was es fur Folgen hatte, wenn keiner die Einhaltung der Regeln kontrolliert.

2. Regeln schranken die Handlungsmoglichkeiten der Anbieter*innen und Nachfrager*innen auf Markten
ein. Gleichzeitig sind sie oft die Voraussetzung dafiir, dass Uberhaupt gehandelt wird.
Ermittle ein Beispiel fir eine solche Regelung. Tipp: Denke z. B. an die staatlich garantierte Gewahr-
leistung, die sicherstellt, dass du ein gekauftes Produkt bei Mangeln in einem gewissen Zeitraum um-
tauschen kannst.

3. Erlautere, warum es an der Bérse besonders viele und strenge Regeln gibt. Uberlege hierzu, fiir wen
massive RegelverstdBe im Aktienhandel welche Auswirkungen haben kénnten.

4. ErschlieBe dir, warum an der Borse das ,,Cold Calling” verboten ist.

5. Fir Fortgeschrittene: Angenommen, eine Person ist in einem Unternehmen tatig und besitzt auch
Aktien dieses Unternehmens. Nun erfahrt diese Person aus internen Quellen, dass das Unternehmen
in Kiirze verklagt wird und dies an der Borse vermutlich zu deutlichen Kursverlusten fiihren wird. Am
besten ware es, die Person wiirde die Aktien noch schnell verkaufen, das ist aber verboten. Analysiere
die Griinde hierfiir und erladutere, wer durch diese Regelung geschitzt wird.
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Die Borse: ein organisierter Markt

Beim Begriff ,Markt" denken viele Menschen spontan an einen konkreten Ort oder z.B. den Supermarkt.
Du weiBt es besser: Zum einen ist der Supermarkt kein Markt, sondern ein Anbieter auf dem Markt fir
Lebensmittel. Und zum anderen entsteht immer iberall dort ein Markt, wo Anbieter*innen und Nachfra-
ger*innen zusammenkommen, um zu tauschen.

Unternehmen produzieren Smartphones, und Handelsunternehmen bieten diese in der Hoffnung an,
moglichst viele Kund*innen zu einem Kauf zu bewegen.

Du mahst einmal in der Woche den Rasen fiir die alteren Nachbarn und besserst damit dein
Taschengeld auf.

Du brauchst deine alte Spielkonsole nicht mehr und deine Mitschilerin hat Interesse.
Werdet ihr euch mit dem Preis einig, seid ihr beide Gewinner!

Allen genannten Beispielen gemeinsam ist, dass sie nicht von einem*einer (ibergeordneten Akteur*in
organisiert werden, sondern sich sozusagen aus der Situation heraus ergeben. Man spricht in solchen
Fallen auch von dezentralen Marktplatzen.

Es gibt allerdings auch organisierte Méarkte, wo z.B. klar festgelegt wird, wo und wann sie stattfinden und
wer auf ihnen was anbieten darf, und die an einem festgelegten Ort zu finden sind. Diese nennt man auch
zentrale Marktplatze. Der Wochenmarkt oder auch ein Flohmarkt sind ein Beispiel hierfiir.

Markte unterscheiden sich also nicht nur dadurch, was auf ihnen gehandelt wird und ob sie in Prasenz
oder online existieren, sondern auch bezlglich des Grades ihrer Organisation. In den Wirtschaftswissen-
schaften gilt dabei: Je mehr Regeln flir den Markt existieren, desto starker ist er organisiert.

organisiert Markte unorganisiert @

Wer darf anbieten?
Was darf gehandelt werden?
Wie werden die Preise ermittelt?

Welche Informationspflichten gibt es?
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Der Handel mit Wertpapieren und Aktien unterliegt einer Vielzahl von Gesetzen und Regeln. Und es
braucht einen Ort, an dem sich die Anbieter*innen und Nachfrager*innen treffen und alle notwendigen
Informationen und SicherheitsmaBnahmen vorfinden kénnen. Da (berrascht es nicht, dass die Borsen zu
den bekanntesten zentralen Marktplatzen wie auch zu den organisiertesten und am strengsten regulierten
Mérkten zahlen.

Besonders interessant ist aber, dass diese Bdrsen-
Marktplatze weltweit von Unternehmen organisiert wer-
den. Diese Unternehmen verdienen ihr Geld also damit,
fur andere die Moglichkeit zum Tausch zu schaffen und
die daflir notwendige Infrastruktur

bereitzustellen.

In Frankfurt ist hierfir die Deutsche Borse verantwort-
lich, die selbst eine Aktiengesellschaft (AG) ist.

Sie wurde 1992 gegriindet, hat mehr als 11.000 Mitar-
beiter*innen und umfasst heute eine Vielzahl von Unter-
nehmen und Beteiligungen. Die wichtigste von ihr
betriebene Borse ist die Frankfurter Wertpapierborse:

Die Frankfurter Wertpapierborse (FWB®) ist einer der weltweit groBten Handelsplatze flir Wertpapiere.
Mit einem Um-satzanteil von rund 90 Prozent ist sie die groBte der sieben Wertpapierbdrsen in
Deutschland. Die Deutsche Borse AG ist Trager der offentlich-rechtlichen FWB. In dieser Eigenschaft
stellt sie das Funktionieren des Borsenhandels sicher. Die FWB setzt modernste elektronische
Handels-, Abwicklungs- und Informationssysteme ein. Damit wird sie den standig steigenden
Anforderungen eines grenziiberschreitenden Bérsenhandels gerecht.

Aufgaben

1. Ermittle eigene Beispiele flir weniger und starker organisierte Markte sowie zentrale und
dezentrale Marktplatze.

2. Verorte die typischen Jahrmaérkte (z. B. Oktoberfest, Schiitzenfeste) in diesen Kategorien und
begriinde deine Zuordnung.

3. Vergleiche den monatlich auf dem Rathausmarkt stattfindenden Flohmarkt mit dem Markt fir
Smartphones. Analysiere die Gemeinsamkeiten und Unterschiede und begriinde, weshalb der eine —
im Vergleich zum anderen — gezielt organisiert werden muss.

4. Erlautere in eigenen Worten, weshalb der Handel mit Wertpapieren und Aktien zentral zu
organisieren ist.

5. Arbeitet gemeinsam denkbare Aufgaben aus, die von der Deutsche Bérse AG im Rahmen der
Organisation der Frankfurter Wertpapierbérse zu bewaltigen sind.

6. Ein groBer Teil der Mitarbeiter*innen der Gruppe Deutsche Borse sind IT-Spezialist*innen.
ErschlieBe dir die Grinde hierfir.

M9
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Expert*innen-Interview/Markterkundung

Im Video unterhalt sich der Schiler Leander
mit Edda Vogt von der Deutsche Boérse AG.
Das Gesprach liefert dir neue und vertiefende
Informationen zum Thema unserer Einheit.

1. Sieh dir das Video an und fiille dabei den unten stehenden Beobachtungsbogen aus. Du kannst das
Video dafiir auch jederzeit stoppen und zurlickspulen.

2. Tausche dich anschlieBend mit deinen Mitschiiler*innen aus. Uberpriift dabei insbesondere hinsicht-
lich eurer Notizen zu Frage 4, ob ihr zu denselben Ergebnissen kommt.

Uberlegt gemeinsam hinsichtlich der vielleicht noch offen gebliebenen Informationen (Frage 5), wie ihr
selbst an diese kommen konnt. Eine Erkundung des Deutsche Bérse Visitors Center hilft hier sicher-
lich. Oder ihr schaut mal unter: https://www.boerse-frankfurt.de/einstieg.

Beobachtungsaufgabe Deine Notizen

1. Worum geht es in dem
Gesprach? Welche Fragen
werden gestellt?

2. Was wusstest du schon?

3. Welche Informationen
waren flir dich neu?

4. Welches sind deiner
Meinung nach die drei
wichtigsten Informationen
des Videos?

5. Was hattest du gerne
noch erfahren?


https://www.boerse-frankfurt.de/einstieg
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Was hast du gelernt?

Hier kannst du {berpriifen, was du gelernt hast und wo vielleicht noch Wissensliicken bestehen.

Check 1: Markte
Finde die falsche Aussage:
OFEin Supermarkt ist ein Markt fiir Lebensmittel.
OAuf Markten treffen Anbieter*innen und Nachfrager*innen zusammen.
OMérkte mussen nicht zwingend an einem bestimmten Ort und zu einer bestimmten
Zeit stattfinden.

Check 2: Marktfunktionen
Welche Funktionen erfiillen Preise in einer Marktwirtschaft nicht?
O Verteilfunktion
O Produktionsfunktion
Olnnovationsfunktion
(O sSteuerungs- und Preisfunktion

Check 3: Markt und Marktfunktionen

Bewerte die folgende Aussage:
,Der Konkurrenzdruck im marktwirtschaftlichen System ist fiir Unternehmen
ungemtlich und sollte verboten werden.*”

Check 4: Reflexion des Marktmodells
Welche dieser Aussagen ist korrekt?
ODas Marktmodell spiegelt die Wirklichkeit 1:1 wider und ermoglicht eine eindeutige
Prognose fiir jeden Einzelfall.
OAuch wenn das Marktmodell die Realitat nicht 1:1 abbildet, ermdglicht es Orientierung
zu grundsétzlichen Zusammenhangen realer Markte.

Check 5: Aktien und Aktienkurse
Was weiBt du tiber den Aktienkurs?

Bewerte folgende Aussagen:

= Wenn ich mir den Aktienkurs anschaue, dann weif3 ich, wie sich der Kurs in Zukunft entwickeln wird.
= Wenn ich mir den Aktienkurs anschaue, dann weiB ich, wie hoch der Kurs in der Vergangenheit war.
= Wenn ich mir den Aktienkurs anschaue, dann weif3 ich, wie hoch das Vermdégen des Unternehmens ist.

= Wenn ich mir den Aktienkurs anschaue, dann weiB ich, welche Schulden ein Unternehmen hat.

= Wenn ich mir den Aktienkurs anschaue, dann weiB ich, fiir wie wertvoll die Aktionar*innen das Unter-

nehmen halten.
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Uber das 10B

Das Institut fiir Okonomische Bildung gemeinniitzige GmbH (I0B) wurde 2004 als An-Institut der Carl von
Ossietzky Universitat Oldenburg gegriindet. Der Fokus des 10B liegt auf der Férderung der 6konomischen
Bildung in allen Schulformen und -stufen des allgemeinbildenden Schulsystems in der Bundesrepublik
Deutschland sowie im Ausland. Diese erfolgt durch die Bereitstellung von wissenschaftlichen Erkenntnis-
sen (ber 6konomische Lehr-Lern-Prozesse, die Entwicklung von Hilfestellungen fir den Unterricht sowie
die Konzeption und Durchfihrung berufsbegleitender QualifizierungsmaBnahmen fir Lehrkrafte.

Uber die Gruppe Deutsche Borse

Als international tatige Borsenorganisation und innovativer Marktinfrastrukturanbieter deckt die Gruppe
Deutsche Bérse mit ihren Produkten, Dienstleistungen und Technologien die gesamte Wertschdpfungskette
im Finanzgeschaft ab. Auf diese Weise organisiert sie integre, transparente und sichere Markte flir Inves-
tierende, die Kapital anlegen, und fiir Unternehmen, die Kapital aufnehmen. lhre Geschaftsfelder umfassen
das Angebot von Index- und ESG-Daten, Analyse- und Research-Lésungen, den Handel und das Clearing
(die Verrechnung) von Anlageinstrumenten, die Abwicklung und Verwahrung von Wertpapieren und ande-
ren Finanzinstrumenten, das Sicherheiten- und Liquiditatsmanagement sowie Investment Fund Services.
Dartiber hinaus entwickelt die Gruppe moderne IT-Losungen. Das Unternehmen hat seine Zentrale am
Finanzplatz Frankfurt/Rhein-Main und ist mit rund 9.000 Mitarbeitenden darliber hinaus global prasent.

Haftungsausschluss

Die im vorliegenden Unterrichtsentwurf enthaltenen Angaben sind ausschlieBlich zur Information bestimmt.
Keine der in den Handreichungen enthaltenen Informationen stellt eine Anlageberatung dar und ist kein
Angebot bzw. keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf eines Terminkontraktes, Wertpapiers oder eines
sonstigen Finanzprodukts.

Die Herausgeber gewahrleisten nicht, dass die in den Handreichungen enthaltenen Informationen aktuell,
vollstandig oder richtig sind und schlieBen diesbeziiglich eine Haftung aus, sofern keine vorsatzliche
Pflichtverletzung vorliegt bzw. soweit nicht Leben, Gesundheit oder Korper betroffen oder Anspriiche nach
dem Produkthaftungsgesetz beriihrt sind.

Bei direkten oder indirekten Verweisen auf fremde Internetseiten (Links), die auBerhalb des Verantwor-
tungsbereiches der Herausgeber liegen, wiirde eine Haftungsverpflichtung ausschlieBlich in dem Fall in
Kraft treten, in dem die Herausgeber von den Inhalten Kenntnis hatten und es ihnen technisch maéglich
und zumutbar ware, die Nutzung im Falle rechtswidriger Inhalte zu verhindern. Die Herausgeber erklaren
daher ausdriicklich, dass zum Zeitpunkt der Linksetzung keine illegalen Inhalte auf der verlinkten Seiten


http://www.deutsche-boerse.com/
http://www.ioeb.de/
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erkennbar waren. Die Herausgeber haben keinerlei Einfluss auf die aktuelle und kiinftige Gestaltung und
auf die Inhalte der gelinkten/verkniipften Seiten. Deshalb distanzieren sie sich hiermit ausdriicklich von
allen Inhalten aller gelinkten/verkniipften Seiten, die nach der Linksetzung verédndert wurden. Diese Fest-
stellung gilt flr alle innerhalb der eigenen Dokumente gesetzten Links und Verweise. Fir illegale, fehler-
hafte oder unvollstandige Inhalte und insbesondere fiir Schaden, die aus der Nutzung oder Nichtnutzung
solcherart dargebotener Informationen entstehen, haftet allein der Anbieter der Seite, auf welche verwiesen
wurde, nicht derjenige, der lber Links auf die jeweilige Veroffentlichung lediglich verweist.

Markenrechte

Die folgenden Namen oder Bezeichnungen sind eingetragene Marken der Deutsche Borse AG oder einer
Konzerngesellschaft der Gruppe Deutsche Borse:

CDAX®; DAX®; DAXglobal®; DAXplus®; Deutsche Borse®; Deutsche Borse Venture Network®; EEX®, Eurex®;
Eurex Clearing®; Eurex Repo®; FWB®; HDAX®; iNAV®; MDAX®; PROPRIS®; Scale®; SDAX®; STOXX®, T7®;
TecDAX®; Tradegate®, Xetra®; Xetra-Gold®; XTF Exchange Traded Funds®

Die oben aufgefiihrten Namen und Marken stellen keine vollstandige Auflistung dar und unterliegen,
ebenso wie alle anderen auf dieser Website wiedergegebenen Marken und Warenzeichen, uneingeschrankt
den Bestimmungen des anwendbaren Kennzeichnungsrechts und dirfen nicht ohne Zustimmung der ein-
getragenen Inhaber genutzt werden. Allein aufgrund der bloBen Nennung darf nicht der Schluss gezogen
werden, dass Markenzeichen nicht durch Rechte Dritter geschiitzt sind.
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