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 – Volkswagen hatte im Ja-
nuar 2022 die Entwicklungspartnerschaft 
für automatisiertes Fahren mit dem Zu-
lieferer Bosch geschlossen. Diese Automa-
ted Driving Alliance (ADA) wolle der Au-
tobauer beenden, berichtete „Bild“ online 
unter Berufung auf Insider. Als Gründe 
werden demnach mangelnde Fortschritte 
und der Sparzwang genannt.

Die Technik sei nicht wettbewerbsfähig, 
obwohl auf VW-Seite rund 1,5 Mrd. Euro 
in das Projekt geÁossen seien, wurde an-
geführt. Einen erheblichen Abstand zur 
Konkurrenz sieht demnach Volkswagen, 
deren Software-Tochter Cariad zuständig 
ist, bei einem fortgeschrittenen Automa-
tisierungsniveau, dem Level 2++. Dar-
unter wird etwa das Fahren ohne Hände 
am Lenkrad im Stadtverkehr verstanden.

Konkurrenten setzen fortgeschrittene 
Technik teils schon in Serienfahrzeugen 

ein. BMW beispielsweise hatte auf der 
Automobilmesse IAA Mobility im vergan-
genen Jahr den BMW iX3 vorgestellt, der 
den Snapdragon Ride Pilot des Halbleiter-
herstellers Qualcomm für das automati-
sierte Fahren nutzt. Qualcomm zufolge ist 
das System für 60 Länder weltweit vali-
diert und soll im laufenden Jahr in mehr 
als 100 Ländern verfügbar sein.

VW und Bosch erklärten am Montag in 
einer gleichlautenden Stellungnahme, 
Marktgerüchte würden grundsätzlich 
nicht kommentiert. Man stimme sich fort-
laufend dazu ab, ob die Partnerschaft zu 
den strategischen und technologischen 
Zielen sowie den aktuellen Entwicklun-
gen auf dem Markt passe: „Insbesondere 
bei Level-3-Fahrsystemen – gerade in 
Europa – haben sich andere Entwicklun-
gen in Markt und Technologie ergeben als 
zu Beginn der Zusammenarbeit erwartet.“ 
Eine Nachfrage nach diesen Konzepten, 
bei denen das Auto die Kontrolle komplett 
übernimmt, beobachten die Hersteller – 
anders als in China – nicht.

Volkswagen kämpft seit Jahren um eine 
erfolgreiche Software-Entwicklung. Im 
Mai 2023 war daher die Tochter Cariad 
neu aufgestellt und enger mit den Marken 
des VW-Konzerns verbunden worden. 
Zudem wurde mit Peter Bosch ein neuer 
CEO berufen. Schon im Oktober 2022 hat-

ten VW und Ford ihre drei Jahre zuvor 
initiierte Kooperation bei der Entwicklung 
automatisierter Fahrfunktionen aufgege-
ben. Auf den Softwareentwickler Argo AI 
schrieben die Wolfsburger 1,9 Mrd. Euro 
ab, Ford sogar 2,7 Mrd. Dollar.

Bosch hatte erst Mitte Juni die eigene 
Technologiekompetenz in Berlin mit der 

Großveranstaltung Bosch Connected 
World herausgestrichen, an der rund 80 
Redner vor 1.700 Personen auftraten. 
Wenig später geht für den Konzern, sollte 
die „Automated Driving Alliance“ nach 
einer gewissen Zeit tatsächlich aufgelöst 
werden, ein wichtiger Kooperationspart-
ner verloren. Zwar hat der Zulieferer, des-

Volkswagen und Bosch gehen 
voraussichtlich in der Entwicklung des 
automatisierten Fahrens getrennte 
Wege. Einen entsprechenden Bericht 
dementierte das Duo nicht. Man prüfe 
grundsätzlich regelmäßig die Partner-
schaft, hieß es. Für die Wolfsburger ist 
es ein Déjà vu. Sie hatten 2022 eine 
Kooperation mit Ford beendet.  
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sen Geschäftsführungsvorsitzender Ste-
fan Hartung (60) in der vergangenen 
Woche überraschend den Rückzug zum 
30. Juni angekündigt hat, in Europa ei-
nige Projekte anderer Hersteller beim 
automatisierten Fahren gewonnen. Aber 
diese sind öŲentlich nicht bekannt und 
dürften kleiner dimensioniert sein.

In China ist Bosch erfolgreich positio-
niert. Der Konzern hat dort seit März die 
Lizenz, Fahrzeuge mit Level-3-Fahrfunk-
tionen im Realbetrieb zu testen. Dafür 
werde eine weiterentwickelte ADAS-Sys-
temlösung eingesetzt, die im Chery Exeed 
ES Testsiege einfahre, hieß es.

Die Automated Driving Alliance, für die 
mehr als 1.000 Experten beider Unterneh-
men arbeiten und die sich im vergangenen 
Jahr voll auf das Thema Künstliche Intel-
ligenz ausrichtete, hat mehr als 100 Fahr-
zeuge getestet. Dabei zielt die Kooperation 
nicht nur auf die Premium-Klasse. Sie will 
die modulare Software-Architektur in der 
Breite ausrollen. Der Volkswagen ID.
Every1 werde im nächsten Jahr mit Soft-
ware aus der Automated Driving Alliance 
in Serie gehen, heißt es in der Mitteilung. 
Cariad hatte in der vergangenen Woche 
unter anderem mit Bundestagspräsidentin 
Julia Klöckner und VDA-CheÀn Hildegard 
Müller den Automotive Software Campus 
in Berlin für 1.000 Beschäftigte eröŲnet.

Volkswagen und Bosch gehen auf Distanz zueinander
Kooperation für Entwicklung des automatisierten Fahrens auf Prüfstand – Keine Nachfrage nach Level-3-Systemen – Weiterer Fehlschlag für VW-Tochter Cariad

mic München

 – Wegen der 
Rivalität mit den USA treibt die chinesi-
sche Regierung die technologische Unab-
hängigkeit des Landes voran und fördert 
gezielt ansässige KI- (Künstliche Intelli-
genz) und Chip-Unternehmen. Dies be-
schert dem heimischen Markt für Techno-
logie-Börsengänge das stärkste Jahr seit 
2023. Bloomberg Intelligence erwartet, 
dass allein die Emissionserlöse in Hong-
kong dieses Jahr die Marke von 43 Mrd. 
Dollar überschreiten werden – was einem 
Sechsjahreshoch entspräche.

Auch Momenta Global, ein Unterneh-
men für autonomes Fahren, hat begonnen, 
Zeichnungsaufträge für sein IPO in Hong-
kong entgegenzunehmen. Ziel ist es, rund 
5,9 Mrd. HK-Dollar (752 Mill. Dollar) ein-
zusammeln. Die in Suzhou ansässige Mo-
menta, die von General Motors (GM) und 
Tencent unterstützt wird, bietet laut dem 
Börsenprospekt rund 19,9 Millionen Ak-
tien zu je 295,60 HK-Dollar an. Zu diesem 
Preis würde das Unternehmen mit umge-
rechnet knapp 9 Mrd. Dollar bewertet.

Mit einer garantierten Zuteilung im 
Gegenzug für das Halten der beim IPO 
ausgegebenen Aktien über mindestens 
sechs Monate sichern sich 14 Eckinvesto-
ren Momenta-Aktien im Wert von fast 376 
Mill. Dollar. Zu ihnen zählen den Angaben 
zufolge der singapurische Staatsfonds GIC, 
die Vermögensverwalter Fidelity Interna-
tional und Blackrock sowie die Mercedes-
Benz Group.

Die 2016 gegründete Momenta liefert 
Technologien für serienmäßig produzierte 
Fahrzeuge und Robotaxi-Dienste. Für 
deren Ausbau sowie für Forschung und 

Entwicklung und für allgemeine Zwecke 
sollen die Erlöse aus dem Börsengang ver-
wendet werden. Momenta folgt damit an-
deren Firmen im Bereich des autonomen 
Fahrens wie Pony AI und Weride, die den 
Kapitalmarkt Hongkongs anzapften, um 
ihre Entwicklung zu Ànanzieren.

China International Capital und die 
Deutsche Bank führen den Börsengang 
von Momenta. Der Handel mit Aktien aus 
dem IPO soll am 8. Juli beginnen.

Baidu-Tochter auf dem Sprung

Auch Kunlunxin, die auf KI speziali-
sierte Chip-Sparte des chinesischen Tech-
nologiekonzerns Baidu, plant einem Me-
dienbericht zufolge einen Börsengang in 
Hongkong. Dabei werde eine Bewertung 
von 50 Mrd. Dollar angestrebt, berichtete 
das Portal „The Information“ unter Beru-
fung auf zwei Insider. Potenzielle Investo-
ren seien aufgefordert worden, Chips im 
Wert des Drei- bis Siebenfachen ihres ge-
planten Zeichnungsvolumens zu erwer-
ben. Baidu hatte im Januar mitgeteilt, 
dass Kunlunxin vertraulich einen Antrag 
auf eine Börsennotierung in Hongkong 
eingereicht habe, um eine Abspaltung vor-
zubereiten.

Die 2012 als interne Abteilung gegrün-
dete Sparte wird laut Reuters inzwischen 
unabhängig geführt, Baidu hält jedoch 
weiterhin die Mehrheit. Kunlunxin belie-
fert hauptsächlich den Mutterkonzern, 
baut aber seit zwei Jahren ihr externes 
Geschäft aus. So ist der Internetriese Ten-
cent Insidern zufolge Kunde, während der 
Tiktok-Eigentümer Bytedance den Einsatz 
von Kunlunxin-Chips erwägt.
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Spezialist für autonomes Fahren fährt an der Börse vor
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IPO-Boom von Technologie�rmen 
in Hongkong nimmt kein Ende

 – Die Samsung-Gruppe und die 
SK-Gruppe in Südkorea wollen gemein-
sam mit Zulieferern jeweils zwei neue 
Chipfabriken im Südwesten des Landes 
für insgesamt 800 Bill. Won (454 Mrd. 
Euro) errichten, um die Produktionskapa-
zitäten für Speicherchips rasch auszu-
bauen und der steigenden Nachfrage ge-
recht zu werden. Südkoreas Regierung 
kündigte zudem Investitionen in Höhe von 
550 Bill. Won (313 Mrd. Euro) von Unter-
nehmen wie dem Internet-Marktführer 
Naver an. Damit sollen bis 2029 KI-Re-
chenzentren mit einer Kapazität von 8,4 
Gigawatt entstehen.

„Wir müssen ​die Kernelemente der 
Künstlichen Intelligenz schneller als jedes 
andere Land sichern“, sagte Präsident Lee 
Jae-myung. „Halbleiter, physische KI und 
KI-Rechenzentren sind die dreifache 
Achse für unseren großen Sprung nach 
vorn.“ Im Beisein von Samsung-Chef Lee 
Jay-yong und SK-Hynix- und SK-Group-
Chairman Chey Tae-won bezeichnete der 
Präsident die Führungskräfte der beiden 
Unternehmen als „Nationalhelden“. Die 
Summe der angekündigten Investitionen 
entspricht laut Weltbank-Daten rund 5% 
der Wirtschaftsleistung Südkoreas.

Laut Industrieminister Kim Jung-kwan 
wird Südkorea die Produktion von Dram-
Speichern innerhalb von fünf Jahren ver-
doppeln, indem der Bau von Halbleiter-
fabriken im Großraum Seoul auf Mitte der 
2030er Jahre vorgezogen werde. Sam-
sung-Vorstandschef Lee bestätigte die 
Aussage. „Es ist ein Wettlauf gegen die 
Zeit“, sagte er. Samsung Electronics in-
vestiert im laufenden Jahr 110 Bill. Won 

(62,5 Mrd. Euro) in Forschung und Pro-
duktion von Halbleitern. Lee nannte keine 
genauen Zahlen für die nächsten Jahre, 
aber bestätigte seine Beteiligung an dem 
neuen Chip-Cluster in Gwangju.

Nach Angaben von SK-Group-Chairman 
Chey wird SK Hynix 1.100 Bill. Won (625 
Mrd. Euro) in den Aufbau neuer Halblei-
terwerke und in Robotik investieren, dar-
unter 400 Bill. Won im Südwesten von 
Südkorea. Die Gruppe plane den Bau von 
KI-Rechenzentren für 1.000 Bill. Won 
(568 Mrd. Euro) als Teil seiner Vision, Süd-
korea von einem „KI-Konsumenten“ zu 
einem „Intelligenz-Exporteur“ zu machen. 
Chey wollte sich jedoch noch auf keinen 
genauen Standort für die Chipfabriken 
festlegen, da sie enorme Flächen, Strom, 
Wasser und Fachkräfte bräuchten.

Die beiden Chipriesen beschleunigen 
ihre Investitionen, um mit der hohen 
Nachfrage Schritt zu halten. Ihre Jahres-
produktion von speziellen KI-Speicher-
chips ist bereits im Voraus verkauft. Die 
Lieferengpässe treiben die Preise hoch, 
was auch andere Elektronik verteuert, 
etwa die Geräte von Apple. Laut SK-Group-
Chef Chey könnte die nie dagewesene 
Knappheit noch „einige Jahre“ andauern.

Die südkoreanische Regierung sprach 
am Montag davon, das Vorhaben mit Inf-
rastrukturmaßnahmen wie Wasser- und 
Energieprojekten zu unterstützen, gab 
jedoch keine konkreten Maßnahmen oder 
Ausgaben bekannt. Sie spielte in der Ver-
gangenheit eine wichtige Rolle dabei, den 
privaten Sektor auf eine gemeinsame 
Linie zu bringen, unter anderem durch die 
Aussicht auf Anreize und politische Unter-
stützung.
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Verdopplung der Kapazität für Dram-Speicher in fünf Jahren

mf Tokio

Samsung und SK Hynix kündigen 
Rekord-Chipinvestitionen an

 – Die EU-Investitionsbank 
EIB, die Hausbank der EU, vergibt den 
größten Unternehmenskredit ihrer Ge-
schichte. Der französisch-deutsch-spani-
sche Luftfahrtkonzern Airbus erhält – auf-
geteilt in mehrere Tranchen – langfristige 
und zinsgünstige Darlehen im Volumen 
von 3 Mrd. Euro. Airbus-CFO Thomas To-
epfer freut sich über „die besonders güns-
tigen Konditionen und die hohe Flexibili-
tät“ sowie daraus folgend den „größtmög-
lichen bilanziellen Handlungsspielraum“.

Airbus hätte wohl keine größeren Prob-
leme, sich das Geld am Markt zu besorgen. 
Dass die EIB die Finanzierung zugesagt 
hat, dürfte daran liegen, dass sie veran-
schaulichen will, die politischen Ziele der 
EU substanziell und zügig unterstützen zu 
können. EIB-CheÀn Nadia Calvino sagte, 
die Bank setze „ihre gesamte Schlagkraft 
ein, um Europas technologische Autono-
mie, industrielle Stärke und wirtschaftli-
che Wettbewerbsfähigkeit zu festigen“. 
Sicherlich kein Zufall, dass die Spanierin 
dabei auf die zwei KernbegriŲe der aktu-
ellen EU-Politik abstellt: Autonomie und 
Wettbewerbsfähigkeit.

Zugleich macht die EIB deutlich, dass 
sie mehr Geld in Verteidigung zu investie-
ren bereit ist. Auch sind die Kredite ex-
plizit für F+E und Innovation markiert. 
Kurzum: Der Rekordkredit adressiert alle 
Themen, die im Blickfeld der Bank stehen, 
zumal mit Energieeűzienz auch der As-
pekt Nachhaltigkeit und mit Áankieren-
den Finanzierungen von LieferkettenÀr-
men auch der Mittelstand berücksichtigt 
ist. Spitzenvertreter der Bank und des 
Konzerns haben eine erste Tranche von 1 
Mrd. Euro unterschrieben. Die Mittel sind 
für Investments in die zivile Luftfahrt und 
in militärische Sicherheit vorgesehen.
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EU-Hausbank leiht 
Airbus 3 Mrd. Euro

fed Frankfurt

 – Die weltweit größten 
Staatsfonds und Zentralbanken planen 
angesichts steigender Risiken für ihre tra-
ditionellen Portfolios aus Anleihen und 
Aktien mehr Kapital in weniger liquide 
Anlagen an den Private Markets abseits 
der öŲentlichen Börsen umzuschichten. 
Das geht aus einer Umfrage des Assetma-
nagers Invesco hervor. Demzufolge will 
ein Drittel der befragten Staatsfonds die 
Allokation in Private Credit, Private Equity 
und Infrastrukturanlagen im Laufe des 
Jahres 2026 erhöhen, während fast ein 
Fünftel das Aktien-Engagement reduziert.

71% der Zentralbanken und 54% der 
Staatsfonds sind sich einig, dass Resili-
enzaspekte bei der Portfoliogestaltung 
genauso wichtig werden wie die Rendite. 
Gründe dafür sind InÁation, geopoliti-
sche Spannungen und die Konzentration 
des Werts an den Aktienmärkten auf we-
nige Unternehmen. All das zusammen 

stellt die traditionelle Portfoliozusam-
mensetzung der langfristig orientierten 
Staatsfonds auf die Probe und gibt ihnen 
verstärkte Anreize in alternative Anlagen 
zu investieren.

Infrastruktur gefragt

Staatsfonds betrachten KI als struktu-
rellen Wandel, doch 52% nennen die 
Marktkonzentration als Hauptrisiko bei 
KI-bezogenen Investitionen. Die Branchen 
für Private Credit und Private Equity 
sehen sich mit Bedenken hinsichtlich 
hoher Bewertungen und eines übermäßi-
gen Engagements bei Softwareunterneh-
men konfrontiert, die durch KI von Um-
brüchen bedroht sind. Dies hat einige 
Privatanleger dazu veranlasst, Kapital aus 
Direct-Lending-Fonds abzuziehen.

Infrastruktur, deren Anteil an den Port-
folios auf 9% gewachsen ist, war in den 
vergangenen fünf Jahren die am schnells-

ten wachsende alternative Anlageklasse 
für Staatsfonds. So beteiligte sich Norwe-
gens Staatsfonds am deutschen Übertra-
gungsnetzbetreiber Tennet. Private Anla-
gen sind zwar nicht immun gegen makro-
ökonomische Schocks, doch ihre geringere 
Liquidität kann für Investoren mit länge-
rem Anlagehorizont – wie etwa Staats-
fonds und Zentralbanken, die ein Vermö-
gen von rund 29 Bill. Dollar verwalten – 
vorteilhaft sein. Im Gegensatz zu börsen-
notierten Anlagen, deren Preise täglich 
neu festgesetzt werden, erfolgt die Bewer-
tung privater Anlagen seltener. Zudem 
lassen sie sich leichter über verschiedene 
Konjunkturzyklen hinweg halten.

Die Nutzung von ETFs hat bei Staats-
fonds einen bedeutenden Schwellenwert 
erreicht: 39 % nutzen sie mittlerweile. 
Historisch gesehen boten Anleihen einen 
Schutz gegen Kursverluste am Aktien-
markt. In den letzten Jahren entwickelten 
sich die beiden Anlageklassen jedoch häu-

Àg im Gleichschritt. Laut Invesco drohen 
dadurch traditionelle Modelle der Wäh-
rungsreservenverwaltung zu veralten. 
Das wiederum stößt Veränderungen bei 
der Portfoliozusammensetzung an.

Die Ergebnisse der im ersten Quartal 
durchgeführten Invesco-Umfrage ver-
deutlichen einen grundlegenden Wandel 
in der Art und Weise, wie Zentralbanken 
und Staatsfonds Resilienz, Rendite und 
DiversiÀzierung in einem komplexeren 
Anlageumfeld abwägen. Der Aktienanteil 
in den Portfolios der Staatsfonds sank laut 
der Umfrage – an der 90 Staatsfonds und 
54 Zentralbanken teilnahmen – von 32% 
im Vorjahr auf 30% im Jahr 2026. Der An-
teil festverzinslicher Anlagen – eine Kate-
gorie, die laut Invesco auch Private Credit 
umfasst – blieb mit 29% stabil, während 
andere „illiquide alternative Anlagen“ 
weiter zulegten und einen Anteil von 24% 
am Gesamtvermögen erreichten. Die Ri-
siken für Energiesicherheit, Handelswege 
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versiÀzierung gegenüber der Rendite stär-
ker nach vorne rücken. So stieg die Allo-
kation in Private Equity von 7,1% auf 7,4%.

Mit Private Credit auf KI setzen

Der Invesco-Umfrage zufolge erklärte 
ein Staatsfonds aus dem Nahen Osten, der 
auf EntwicklungsÀnanzierung ausgerich-
tet ist, dass sich die Chancen der KI-Welle 
am besten über Investitionen in Private 
Credit und Infrastruktur nutzen ließen.

Resilienz hat sich laut Invesco von 
einem sekundären DiversiÀzierungser-
gebnis zu einem bewussten Ziel der Port-
foliozusammenstellung entwickelt. Auch 
Gold rückte in den Fokus: Mehr als ein 
Drittel der Zentralbanken rechnet damit, 
die Bestände an diesem Edelmetall in den 
nächsten drei Jahren aufzustocken. Sie 
heben die Rolle von Gold als „sicherer 
Hafen“ und InÁations-Hedge hervor.

Staatsfonds schichten aus Aktien in Private Markets um
Reaktion auf wachsende Risiken aus gleich laufenden und stark konzentrierten traditionellen Wertpapierportfolios – Umfrage von Invesco
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