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Uniibersehbar
und hoch-
modern: die
,Pink Gin VI«

—

SANKTI

OBS/OTTO BOCK HOLDING GMBH & CO. KG (2)

ans Georg Nider liebt
grofie Boote, genauer
gesagt: grofie Segelboo-
te. Glaubt man der
Zeitschrift »yacht®,
dann hatte der Auf-
sichtsratschef der Ot-
tobock SE & Co. KGaA schon so einige
davon. Im Jahr 2017 lief} er zum Beispiel
bei der ebenfalls zum Nider-Imperium
gehdrenden Werft Baltic Yachts die
»Pink Gin VI“ im finnischen Pietarsaari
zu Wasser. Ein Wahnsinnsschiff: 54 Me-
ter lang, Rumpf aus Carbon, schnell.
Moderner geht’s kaum. Im Juni 2023 soll
er sie wieder verkauft haben.

JAN DAMS

Niders leidenschaftliche Liebe zu Se-
gelbooten ist jedoch Anlass fiir Ermitt-
lungen der Staatsanwaltschaft Braun-
schweig. Es geht um den Verdacht der
»schweren Hinterziehung deutscher
Umsatzsteuer”. Die Untersuchungen
betrifen den Erwerb von zwei Schiffen
durch Nider, beziehungsweise ein von
ihm kontrolliertes Unternehmen, und
stiinden in keinem Zusammenhang mit
Ottobock. So steht es auf Seite 225 des
644 Seiten langen Prospekts fiir den
Bérsengang der Ottobock SE.

Nider will die Firma am Donnerstag
an die Borse bringen. Schlechte Nach-
richten passen da nicht ins Bild. Denn
Nider ist Eigentlimer und Aufsichts-
ratschef und damit der Kopf hinter Ot-
tobock. Sollte er am Ende der Ermitt-
lungen verurteilt werden, stellt sich die
Frage, ob er Oberkontrolleur bleiben
kann. Da hilft es kaum, dass Nider be-
teuert, er sei ,dahingehend beraten
(worden), dass er im Einklang mit den
geltenden deutschen Umsatzsteuervor-
schriften gehandelt habe, und beabsich-
tigt, sich weiterhin entschieden gegen
die Vorwiirfe zu verteidigen®, heifit es
im Prospekt. Ottobock schreibt auf
Nachfrage lediglich: , Hierbei handelt es
sich um die Privatangelegenheit von
Herrn Nider, die nichts mit dem Unter-
nehmen zu tun hat.“

GESCHAFTE IN RUSSLAND

Uberraschend kommen die Vorwiirfe al-
lerdings nicht. 2017 berichtete WELT
AM SONNTAG bereits, dass Nider die
Steueroase Malta genutzt haben soll,
um dort unter der mit der Registrie-
rungsnummer C49990 angemeldeten
Pink Gin Ltd. seine Yacht ,,Pink Gin VI
zu betreiben — mit der Folge, dass er we-
niger Mehrwertsteuer zahlte. Ein Fir-
mensprecher sagte damals: Diese Konst-
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Hersteller von
Prothesen, will

am Donnerstag
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heikle Risiken -
auch beim
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Ottobock-Chef Hans Georg
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ruktion sei legal, transparent und den
deutschen Steuerbehérden bekannt.
»Was spricht dagegen, iiber ein in Malta
angemeldetes Schiff Steuer einzuspa-
ren, um es an anderer, sinnvoller Stelle
einzusetzen?“ Eine Ottobock-Sprech-
erin wollte sich aktuell nicht dazu &du-
BBern, ob es bei den aktuellen Ermittlun-
gen auch um die ,,Pink Gin VI“ geht.

Ein IPO-Prospekt erzihlt oft mehr
tiber die Fallstricke eines Geschiftsbe-
triebs als andere Unterlagen. Denn ne-
ben Steuerermittlungen gibt es weitere
Risiken: Die Ottobock SE, bekannt fiir
ihre Hightech-Prothesen, ist in Russ-
land weiterhin aktiv, trotz Sanktionen.
Die Kiinstliche Intelligenz ChatGPT
zdhlt das Wort Russland 186 Mal im
IPO-Prospekt. Die Bedeutung des russi-
schen Markts hat sogar zugenommen.
2022, im Jahr des Uberfalls auf die Uk-
raine, machte die Ottobock SE 5,6 Pro-
zent ihrer Erlése in Wladimir Putins
Reich. Ein Jahr spiter sank der Anteil
auf fiinf Prozent. Im Jahr 2024 dann ei-
ne Wendung: 6,8 Prozent der Erlose ka-
men aus Russland, im ersten Halbjahr
2025 waren es gar 8,8 Prozent. In einer
Zeit also, in der andere deutsche Firmen
ihre Aktivititen reduzierten, wuchsen
sie bei Ottobock — und zwar stirker als

der Konzern. Zwischen 2022 und 2024
stieg der Umsatz von 74,7 auf gut 109
Millionen Euro. In den ersten sechs Mo-
naten dieses Jahres waren es schon iiber
70 Millionen Euro. Ottobock begriindet
das auf Nachfrage unter anderem mit
Wechselkurseffekten und Divestments.

VERSTOSS GEGEN SANKTIONEN
Bei Ottobock weifs man, dass der Erfolg
in Russland mit Risiken einhergeht,
auch fiir den guten Ruf. ,Gesetze, Vor-
schriften oder Genehmigungspolitiken
zu Wirtschaftssanktionen oder Export-
kontrollen kénnten sich dndern, und zu-
sdtzliche Linder kénnten Wirtschafts-
sanktionen, Exportkontrollen oder dhn-
liche Regelungen einfiihren, die sich
nachteilig auf unser Geschift, unsere
Exporte oder Verkidufe in diesen oder
anderen Lindern auswirken oder zu Be-
schrinkungen, Strafen oder Bufigeldern
fiihren kénnten®, heifit es. Ein Verstofy
gegen geltende oder kiinftige Gesetze
konnte zu zivil- oder strafrechtlicher
Haftung sowie zu negativer Publizitit
oder Reputationsschiiden fiihren.

Die Firma begriindet ihr Engagement
mit humanitdren Ausnahmeregelungen
und der Sicherung medizinischer Ver-
sorgung. Ottobock liefere keine Produk-
te an Kliniken und Werkstitten, ,,die
mit dem Militdr, paramilitdrischen Or-
ganisationen, der Polizei oder den Nach-
richtendiensten verbunden sind“. Man
beschriinke sich auf Ausschreibungen
fiir die Bereitstellung von Medizinpro-
dukten fiir die Zivilbevolkerung. In eige-
nen Einrichtungen ,versorgen wir mit
eigenem Fachpersonal zivile Nutzer von
Prothesen®.

Lisst sich das garantieren? Wohl
nicht. Ottobock schliefit nicht aus, dass
die Produkte versehrten Soldaten zugu-
tekommen. Aufierdem gesteht die Firma
einen Sanktionsverstof} ein: Zwischen
November 2023 und Mai 2024 kam es zu
drei Lieferungen eines Rollstuhl-Nivel-
lierungsgerits ohne Genehmigung der
Ausfuhrbehérde (Bafa) infolge einer An-
derung der EU-Verordnung. Ottobock
hat den Fehler selbst angezeigt. Kein
grofies Problem also, wenn man davon
ausgeht, dass die Firma die Ausfuhrge-
nehmigung ohnehin erhalten hétte?
Vielleicht. Der Vorfall zeigt aber, wie
schwierig das Geschéft mit sanktionier-
ten Staaten werden kann.

Trotzdem scheint der Borsengang
kein Hochrisiko-Geschift fiir Anleger.
Ottobock ist die Nummer eins in sei-
nem Markt. Analysten erwarten weiter
starkes Umsatzwachstum. Die Preis-
spanne fiir die Aktien liegt zwischen 62

Gewagte Spielerei von OpenAl

Die neue Kl-App der ChatGPT-Firma birgt Risiken fUr Urheberrechtsklagen

as  ChatGPT-Unternehmen
OpenAl bietet seit einigen Ta-
gen ein neues Programm na-
mens Sora im App-Store von
Apple an. Die Idee: Nutzer sollen nicht
linger nur mit der Kiinstlichen Intelli-
genz (KI) chatten, sondern auch Kurz-
videos mit ihrer Hilfe erstellen. Diese
Videos konnen sie auch gleich in der
App weiter verwenden und teilen.

Die App basiert auf dem verbesserten
Medien-KI-Modell Sora 2 von OpenAl
und ermdglicht Nutzern die Erstellung
hochauflésender Videos aus einfachen
Texteingaben. Zudem konnen die User
eigene Bilder direkt als lebensechte Ca-
meo-Auftritte von sich und ihren Freun-
den in Videos einbetten.

Die Idee erscheint auf den ersten
Blick als Spielerei, die OpenAl mit sozi-
alen Kurzvideo-Netzwerken wie dem
chinesischen TikTok oder Instagram-
Reels in Konkurrenz treten ldsst. Doch
viele der an den ersten Tagen nach dem
App-Store-Start verdffentlichten Videos

haben auch bei Urheberrechts- und
Deepfake-Experten Alarm ausgelost.

Denn OpenAl interpretiert ganz ne-
benher auch das Urheberrecht fiir Be-
wegtbild-Inhalte neu. Aktuell posten die
Nutzer auf der App fréhlich selbster-
stellte Star-Wars-Parodien mit sich
selbst und Darth Vader, lassen die KI
Nintendos Superhelden Super Mario
neu interpretieren oder die weltweit er-
folgreiche Cartoonfigur SpongeBob Re-
den im Stil von Adolf Hitler halten. Bei
einem einzigen Blick in die App begeg-
nen einem in den populidrsten Videos
gleich einige Dutzend Clips mit Figuren
aus der Popkultur, die klar zuzuordnen
und definitiv durch Markenrechte ge-
schiitzt sind: Sketche der Cartoon-Fa-
milie ,Die Simpsons®, die drastisch Do-
nald Trump kritisieren, oder James
Bond, wie er den OpenAI-Griinder Sam
Altman im Poker schligt.

OpenAl selbst hat zum Start seiner
App kurzerhand verkiindet, dass Rech-
teinhaber, die ihre geschiitzten Figuren,

Trademarks oder Inhalte in der Sora-
App wiederfinden, sich iiber ein Opt-
Out-Verfahren dagegen wehren sollen,
also aktiv widersprechen miissten. Die-
se Herangehensweise aber wiirde in so
gut wie allen fiir OpenAl relevanten
Mirkten gegen geltendes Urheberrecht
verstoflen. Die Rechteinhaber kdnnen
darauf vertrauen, dass kein anderes Un-
ternehmen mit ihren Inhalten Geld ver-
dient und gehen normalerweise bereits
bei Bagatellverstéfien von Privatleuten
bereitwillig vor Gericht. Dabei wurden
in der Vergangenheit regelmiflig hohe
Schadensersatzzahlungen fillig. Nicht
allein in Sachen Urheberrecht ist die So-
ra-App aus juristischer Perspektive pro-
blematisch, sondern auch aus Sicht der
Regulierung in Europa. Denn hierzulan-
de schreiben die KI-Gesetze der EU vor,
dass sogenannte Deep-Fake-Videos von
echten Personen klar als KI-generiert
gekennzeichnet werden miissen. Selbst
diese Regel erfiillt die neue App von
OpenAl bislang nicht.  BENEDIKT FUEST

und 64 Euro. Der Borsenwert lige damit
bei vier bis 4,2 Milliarden Euro, deutlich
unter den frither kolportierten sechs
Milliarden Euro. Wiirden die Aktien am
oberen Ende der Preisspanne zugeteilt,
ligen die Erlése bei rund 673 Millionen
Euro. Allerdings: Nur knapp 100 Millio-

nen Euro davon gingen an die Firma.
Den Rest erhielte die Familie Nidder. Im
Mirz 2024 kaufte sie 20 Prozent der Ot-
tobock-Aktien von der Private-Equity-
Firma EQT zuriick. Jetzt muss Nider
dem Vernehmen nach den Preis refinan-
zieren. Deshalb brauche er Geld, so Be-

obachter. Die kiinftigen Aktiongre sitzen
bei Ottobock jedoch unbequem. Anders
als der Komplementir haben sie ange-
sichts der Rechtsform der KGaA bei ihrer
Beteiligung keine grofie Macht. Der Fan
teurer Yachten kann damit weiter weitge-
hend ungestort durchregieren.
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