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Herr Knobel, die schlechte Konsum-
stimmung macht Henkel zu schaf-
fen. Sie planen in diesem Jahr nur
mit einem Wachstum von einem bis
drei Prozent. Miissen Sie nach dem
Ausbruch des Irankriegs selbst
diese kleine Wachstumsprognose
bald wieder kassieren?

Unsere Ausgangsposition ist gut, Hen-
kel ist auch 2025 weiter gewachsen.
Aber die Konsumstimmung und die In-
dustrienachfrage sind derzeit schwach.
Wir haben deshalb breitere Spannen in
unseren Umsatzprognosen gewihlt. Als
wir sie Ende Januar aufgestellt haben,
waren bereits gewisse Unsicherheiten
darin abgedeckt — auch wenn zu diesem
Zeitpunkt der Irankrieg noch nicht ab-
sehbar war. Wir hoffen natiirlich, dass
dieser Krieg nicht das ganze Jahr tiber
andauern wird. Dann miissten wir die
Situation neu bewerten.

Ab wann wird es fiir Sie kritisch?
Das hingt mit vielen verschiedenen
Faktoren zusammen. Unser Geschift in
der Region ist in Relation zu unserem
globalen Geschift nicht so grof3. Wir er-
zielen im Mittleren Osten etwa fiinf
Prozent unseres Gesamtumsatzes. Die
Auswirkungen auf die Lieferketten wie-
gen schwerer, weil die Straf3e von Hor-
mus auch wichtig fiir die Anbindung
nach Asien ist.

Wie sehr trifft Sie der steigende
Olpreis?

Wir sind kein energieintensives Unter-
nehmen, deswegen hat der Olpreis we-
niger direkten Einfluss.

Auf lhre Zulieferer wie BASF schon.
Ja. Die steigenden Kosten treffen uns
erst in der zweiten, dritten oder vierten
Ableitung, also bei der Verfiigbarkeit
und Preisen von Materialien oder in den
Lieferketten. Natiirlich beunruhigt
mich die Situation. Aber wir haben von
Anfang an ein gut funktionierendes
Krisenmanagement etabliert. Aktuell
liegt unser Fokus darauf, die Sicherheit
unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
ter in der Region sicherzustellen.

Wird der Irankrieg zu Preiserhéhun-
gen bei Henkel fithren?

Wie schon gesagt, trifft der Olpreis un-
sere Zulieferer und auch die Logistikun-
ternehmen teilweise stark. Diese geben
einen Teil ihrer gestiegenen Kosten an
uns weiter.

BASF hat den Preis fiir einige
Chemikalien bereits um 30 Prozent
erhoht. Geben Sie derartige Preiser-
héhungen dann weiter?

Wenn sich unsere Herstellkosten dras-
tisch erh6hen, miissen wir diese Kosten
weitergeben. Ich habe aus der Vergan-
genheit gelernt: Es hilft nicht, mit Preis-
erhoéhungen zu lang zu warten. Man
kommt umso starker unter Druck, je
spiter man reagiert.

Sie haben in den vergangenen
Jahren die Preise bereits deutlich
erhoht und so den Umsatz stabil
gehalten. StoBen Sie nicht langsam
an ein Limit, ab dem Konsumenten
nicht bereit sind, mehr zu zahlen?
Wenn Sie den Kunden oder die Kundin
davon iiberzeugen wollen, mehr zu be-
zahlen, mussen Sie einen nachvollzieh-
baren Vorteil bieten. Das schaffen wir
durch Innovationen. Daran arbeiten wir
sehr intensiv. Im Konsumgiitergeschift
ebenso wie im Klebstoffgeschift.

Loésen Sie das Markenversprechen
wirklich noch ein? Die Konsumen-
ten kaufen zunehmend Handels-

und Eigenmarken und sind damit

Carsten Knobel

,,Es hilft nicht, mit

Preiserhohungen zu
lange zu warten*

Der Henkel-Chef will auch durch den Iran-Krieg gestiegene Kosten weitergeben,
obwohl das Konsumklima mau ist — und die Aktie belastet.

Studien zufolge sehr zufrieden.

Wir wissen aus fritheren Krisen, dass
sich die Marktanteile dann in Richtung
der Handelsmarken verschieben. Die
Menschen miissen dann eher Kompro-
misse machen. Trotzdem gibt es zu
Markenprodukten wie Persil oder
Schwarzkopf eine grof3e Loyalitit. Die
Produkte werden vielleicht etwas spar-
samer verwendet, aber weiter gekauft.
Oder die Kunden kehren zu ihrer ver-
trauten Marke zurtick, sobald sie sich
das wieder leisten konnen.

Sind im Konsumentengeschaft
denn noch bahnbrechende Neuerun-
gen moglich?

Natiirlich. Wir haben zum Beispiel eine
neue Formulierung fiir Perwoll entwi-
ckelt, die der Faser sowohl Farbe als
auch Qualitit zuriickgibt. Wir sehen bei
Perwoll seit dem Launch zweistellige
Wachstumsraten und kdnnen gleichzei-
tig das Preisniveau anheben. Wir haben
auch weitere Innovationen fiir unser
Waschmittel entwickelt. Dabei entfer-
nen spezielle Enzyme beim Waschen
Ablagerungen in der Maschine, die
sonst unangenehme Geriiche produzie-
ren konnen.

Sie haben kiirzlich in den USA die
Haarpflegemarke ,,Not your Mo-
ther’s* zugekauft. Auch an der
Premium-Haarpflegemarke Olaplex
sollen Sie Interesse haben.

Ich kommentiere keine Gertichte. Aber
wie gesagt, schauen wir uns alles an,
was in den fiir uns interessanten Mark-
ten moglicherweise zum Verkauf steht.

Wird Henkel nur noch dank Zukéau-
fen weiterwachsen, wenn das
Kerngeschéft unter Druck ist? Der
Konzernumsatz ist 2025 um nicht
mal ein Prozent gewachsen.

Ganz klar nein. Unsere mittelfristige
Ambition ist es, organisch, also aus ei-
gener Kraft, zwischen drei und vier Pro-
zent zu wachsen. Wir stirken uns zu-
sitzlich Giber Akquisitionen.

Das ist etwas, das Sie in den vergan-
genen Jahren kaum getan haben.
Das wurde Ihnen von Analysten
immer wieder vorgeworfen.

Es stimmt, dass wir in den vergangenen
zehn Jahren weniger zugekauft haben
als in der Vergangenheit. Das dndern wir
jetzt, wie unsere Ankiindigungen aus
den letzten Wochen und Monaten zei-
gen. Neben ,,Not your Mother’s“ sind
wir dabei, im Klebstoffbereich ATP
Systems und die Stahl-Gruppe zu tiber-
nehmen. Allein diese drei Akquisitio-
nen stehen fiir etwa 1,2 Milliarden Euro
an zusitzlichem Umsatz. Und natiirlich
bringen sie attraktives Wachstumspo-
tenzial fiir beide Bereiche.

Wenn sich unsere
Herstellkosten
drastisch erhohen,
mussen wir diese
Kosten weitergeben.

lita

Der Manager Carsten Knobel (57) ist seit Januar 2020 Vor-
standschef von Henkel. Zuvor war er rund acht Jahre lang
Finanzvorstand, bei Henkel ist Knobel bereits seit mehr als
30 Jahren. Er hat Betriebswirtschaftslehre und Technische
Chemie in Berlin studiert. Knobel sitzt im Aufsichtsrat der
Lufthansa und im Verwaltungsrat der Kiihne Holding. Dazu
ist er Vizeprasident des Verbands der Chemischen Industrie
(VCl).
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Das Unternehmen Der Dusseldorfer Dax-Kon-
zern Henkel ist bekannt fur sein Konsumgliter-
geschaft mit den prominenten Marken Persil, Pril
oder Schwarzkopf. Etwas mehr als die Hélfte sei-
ner 20,5 Milliarden Euro Umsatz macht Henkel
mit seinen Klebstoffen, die vor allem in der Indus-
trie eingesetzt werden. Hier gilt Henkel als Welt-
marktfihrer.
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An der Borse wird das nicht wertge-
schatzt. Trotz der Zukaufe ging es
fiir den Kurs der Henkel-Aktie
zuletzt abwarts. Das Jahr 2025 hat
die Aktie mit einem Minus von fast
18 Prozent beendet, wahrend der
Dax um 23 Prozent gestiegen ist.
Wie erkléren Sie sich das?

Im Jahr 2024 haben wir unsere direkten
Wettbewerber und den Dax tibertrof-
fen. 2025 hatten wir kein gutes Jahr, was
die Performance unserer Aktie angeht.
Anfang 2026 ist unsere Aktie dann erst
um rund 20 Prozent gestiegen, und wir
hatten uns deutlich besser als der Dax
und die Konkurrenz entwickelt. Durch
den Irankrieg sind wir jetzt mit in eine
Abwirtsspirale gezogen, unter der be-
stimmte Branchen und die Markte ins-
gesamt leiden.

Wie wollen Sie das Problem konkret
angehen?

Wir sprechen mit Analysten und Inves-
toren, um sie von unserer Wachstums-
story zu Uiberzeugen. Und dafiir miissen
wir weiterhin Ergebnisse liefern.

Mit einem Wachstum des Konzerns
von 0,9 Prozent diirfte das schwie-
rig werden.

Natiirlich sind solche Wachstumsraten
nicht das, was ich mir vorstelle. Und es
spiegelt auch nicht unsere mittelfristige
Ambition wider, nach der wir drei bis
vier Prozent jahrlich wachsen wollen.
Aber wir haben deutliche Fortschritte
und Ergebnisse vorzuweisen. Die Zu-
sammenlegung unseres Haarpflegege-
schifts mit dem Waschmittelgeschift
zu einem Konsumgiiterbereich haben
wir ein Jahr frither abgeschlossen als ge-
plant und konnten 540 Millionen Euro
an Synergien heben. Wir haben die
Bruttomarge um mehr als zehn Pro-
zentpunkte gesteigert. Das ermoglicht
uns, mehr in das Geschift und Innova-
tionen zu investieren. Und das fiihrt

auch zu einer deutlich gestiegenen Um-
satzrendite. Wir miissen aktuell mit ei-
nem schwachen Konsumklima zurecht-
kommen. Aber wir sind strategisch auf
dem richtigen Weg. Und das zihlt.

Sie haben auch durch Aktienriick-
kaufprogramme versucht, den Kurs
zu stabilisieren. Mittlerweile liegen
Sie bei einer Eigenbestandsquote
von 14 Prozent, das ist auBerge-
woéhnlich hoch. Wie weit wollen Sie
sich selbst noch aufkaufen?

Fiir den Eigenbestand gibt es Grenzen,
die wir kennen. Wir haben den Aktien-
rickkauf gezielt eingesetzt. Fiir uns gibt
esin der Kapitalallokation drei Moglich-
keiten: Erstens, wir schiitten Dividen-
den an unsere Aktiondre aus, und das
tun wir. Zweitens, wir investieren in un-
ser Unternehmen, in Anlagen, Produk-
tionen und Ubernahmen. Auch das tun
wir. Drittens, wir starten ein Aktien-
rickkaufprogramm. Wir hatten diese
Option gewihlt, als der Kurs entspre-
chend niedrig war und wir keine ande-
ren Geschifte akquiriert haben. Das dn-
dert sich jetzt. Von der angekiindigten
Hohe von einer Milliarde Euro fiir den
Riickkauf haben wir bereits 900 Millio-
nen umgesetzt. In den nichsten Wo-
chen wird unser Aktienriickkaufpro-
gramm beendet sein. Unser Fokus ist, in
die Geschifte zu investieren.

Werden Sie an der Borse liberpro-
portional abgestraft? Im Zuge einer
drohenden Kl-Blase hatten viele
Anleger bis zum Irankrieg wieder
verstarkt auf vermeintlich defensive
Anlagen wie Konsumgiiterunterneh-
men gesetzt.

Meine Aufgabe ist es, das Unternehmen
zumanagen und nicht den Aktienkurs.
Es macht keinen Sinn, kurzfristige
Markttrends und Kursentwicklungen
zu kommentieren — oder sich dariiber
zu beschweren.

Andere Dax-Chefs verstehen den
Verlauf des Aktienkurses durchaus
als Teil ihres Jobs.

Das soll auch nicht heif}en, dass ich
mich fiir den Aktienkurs nicht verant-
wortlich fihle. Im Gegenteil. Aber alles,
was ich fur den Kurs tun kann, ist es, das
Unternehmen bestmoglich zu managen
- auch wenn die Rahmenbedingungen
schwierig sind. Die Entscheidungen, die
wir treffen, sollen nattirlich nicht nur
Auswirkungen auf die Ergebnisse ha-
ben, sondern auch auf den Aktienkurs.
Deshalb bin ich mit der Aktienentwick-
lung der letzten Jahre auch nicht zufrie-
den.

Inwiefern?

Das gesamte Konsumgiitergeschift ist
in der Vergangenheit im Zuge der KI-
Entwicklungen von den Investoren we-
niger beriicksichtigt worden. Anfang
dieses Jahres hat es eine Verschiebung
gegeben, als sich viele Investoren zu-
nehmend Sorgen machten, dass Kl ihre
Erwartungen doch nicht erfiillen kann.
Henkel, aber auch andere Konsumgii-
terunternehmen, ist daraufhin 20 bis 25
Prozent im Plus gewesen. Bis der Iran-
krieg begann.

Wird es trotz des schwierigen
Umfelds in diesem Jahr weitere
Zukaufe bei Henkel geben? Die
Private-Equity-Branche versucht
aktuell, viele Assets loszuschlagen.
Zwei der drei zuletzt vereinbarten
Transaktionen haben wir mit Private
Equity vereinbart. Wir haben eine sehr
hohe Eigenkapitalquote, das Geld fur
Zukiufe ist da. Wir lassen uns aber
nicht vom Markt treiben. Wir verfolgen
mit unseren Akquisitionen immer eine

langfristige Strategie. Im Klebstoffbe-
reich erschliefRen wir uns durch die ge-
planten Zukaufe zwei neue Geschifts-
felder, mit ATP Adhesive Systems
hochspezialisierte Klebebinder und mit
dem Stahl Expertise bei Beschichtun-
gen im Luxus- und Lifestyle-Bereich,
bei dem beispielsweise hochwertige Le-
dertaschen mit einer Losung iiberzogen
werden, um sie zu schiitzen.

Kaufen Sie aktuell sowohl das
Konsumentengeschift als auch die
Klebstoffsparte groB3, um beide
Unternehmensbereiche perspekti-
visch voneinander zu trennen?

Was haben die Zukaufe mit einer mog-
lichen Aufspaltung zu tun?

Je umsatz- und ergebnisstarker die
einzelnen Bereiche werden, umso
besser wiirden sie doch ein eigenes
Unternehmen tragen kénnen. Diese
Geriichte kennen Sie doch.

Es gibt keine Pline zur Aufspaltung von
Henkel. Wir sehen auch in der aktuellen
Krise wieder, dass wir resilienter sind,
wenn wir auf zwei Sdulen stehen.

Im Klebstoffbereich von Henkel
kommen 20 Prozent der Umsatze
aus der Autoindustrie, 75 Prozent
davon werden noch bei Verbrennern
gemacht. Sind Sie zu abhéngig von
der kriselnden Autoindustrie?

Die Automobilindustrie ist aktuell in ei-
ner wirklich sehr herausfordernden
Zeit. Aber dasist eine Momentaufnah-
me.

Eine Momentaufnahme? Die deut-
schen Autobauer verlieren interna-
tional seit Jahren den Anschluss.
Ich bin davon iiberzeugt, dass die deut-
sche Automobilindustrie auch in Zu-
kunft noch eine starke Position am
Weltmarkt haben wird. Henkel arbeitet
mit Automobilherstellern in der ganzen
Welt zusammen. Von 150 verkauften
Autos stecken in 140 Henkel-Produkte.
Wir sind breit aufgestellt.

Sie sind jetzt seit sechs Jahren
Vorstandschef. Uber die Vertrags-
laufzeiten spricht Henkel nicht. Wie
lange bleiben Sie noch?

Die Frage stellt sich fiir mich nicht, ent-
scheidend ist, dass ich das Unterneh-
men voranbringen mochte.

Also ist Ihr Vertrag verlangert
worden?
Ja. Und ich habe hier noch viel vor.

Herr Knobel, vielen Dank fir das
Interview.

Die Fragen stellten Ina Karabasz und Anna West-
kamper.
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