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In der Ruhe liegt 
auch an der 
Börse die Kraft

Krieg in der Ukraine, Energie-
krise, rekordhohe Inflation, 

Zinswende und drohende 
Rezession: An den Märkten ist 
ein perfekter Sturm im Gange, 
der in diesem Jahr bereits zu 
hohen Verlusten bei Aktien 
und Anleihen geführt hat. Nun 
hat auch noch der September 
begonnen, der für Investoren 
häufig ein schrecklicher Monat 
ist.  Doch frau oder man muss 
nicht immer voll investiert 
sein. Und bei Aktien eröffnen 
große Einbrüche meist  günstige 
Einstiegsgelegenheiten. Kluge 
Anleger können abwarten. 
Auch an der Börse liegt in der 
Ruhe die Kraft beziehungswei-
se die Performance.

(Börsen-Zeitung, 6.9.2022)
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Digital Assets

Exchange Traded Products 
trotzen dem Krypto-Winter
Trotz Marktverwerfungen wächst das Krypto-Produktangebot rasant. Anleger 
müssen die Unterschiede zwischen verschiedenen ETPs indes genau beachten. 
Denn bei einigen Vehikeln lauern neben Kursrisiken noch weitere Fallstricke.  

 Von Alex Wehnert, Frankfurt

Börsen-Zeitung, 6.9.2022
Zahlreiche Assetmanager trotzen 
dem Kryptowinter: Denn während 
die Kurse von Cyberdevisen im lau-
fenden Jahr erheblich unter Druck 
stehen, wächst das Angebot an bör-
sengehandelten Produkten auf digi-
tale Assets rasant. Im Juni 2020 star-
tete das erste zentral geclearte 
Exchange Traded Product (ETP) mit 
Bitcoin als Basiswert auf Xetra – 
inzwischen sind auf dem Handelssys-
tem der Deutschen Börse mehr als 
90 solcher Vehikel auf einzelne Kryp-
towährungen verfügbar. Assetmana-
ger bilden dabei nicht nur die Kurse 
der führenden Cyberdevisen Bitcoin 
und Ether nach, sondern auch die 
kleinerer Digital Assets wie Polkadot, 
XRP oder Solana. Auch an anderen 
Börsen wie der Six Swiss Exchange 
sind zahlreiche solcher Produkte 
gelistet.

Einfachere Verwaltung

Der entscheidende Vorteil bei 
Kryptoinvestitionen über ETPs ist für 
Anleger, dass sie anders als bei 
Direktbeteiligungen kein  Wallet 
eröffnen müssen. Denn die Verwal-
tung und der Schutz einer solchen 
digitalen Geldbörse erfordern tech-
nisches Verständnis. Wer seinen Pri-
vate Key – eine Zahlenkombination, 
die aus 256 aneinandergereihten 
Nullen und Einsen besteht – verliert, 
kann nicht mehr auf sein  Wallet 
zugreifen. Dies ist durchaus kein sel-
tenes Phänomen: Laut der Datenfir-
ma Chainanalysis sind ungefähr 20 % 
aller bisher geschürften Bitcoin auf-
grund verlorener Zugangsdaten 
unwiederbringlich aus der Zirkula-
tion verschwunden.

Auch Andreas Wölfl, Gründer und 
Verwaltungsratspräsident des Pro-
duktemittenten iMaps ETI, hebt den 
geringeren Verwaltungsaufwand 
hervor. „ETPs können einem Depot 
sehr leicht und in kleinen Stückzah-
len  beigemischt werden“, sagt der 
Digital-Assets-Experte. Dies sei gera-
de deshalb vorteilhaft, weil Krypto-
investments nicht den Hauptteil 
eines Portfolios ausmachen sollten, 
sondern ihre Berechtigung in der Bei-
mischung zur Erzielung von Diversi-
fikationseffekten hätten.

Allerdings bestehen zwischen den 
verschiedenen am Markt verfügba-
ren ETPs durchaus Unterschiede. 
Diese sollten Investoren, die zum Bei-
spiel aufgrund der fortschreitenden 
institutionellen Adoption an einen 
neuen Kryptoaufschwung glauben, 
vor der Anlageentscheidung genau 
beachten. „Da die Assetklasse noch 
relativ jung ist, entsprechen einige 
der verwendeten Strukturen nicht 
den Standards, die Anleger aus brei-
teren und traditionellen ETF- und 
ETP-Märkten gewohnt sind“, beto-
nen die Analysten des Anbieters ETC 
Group. Ein wesentlicher Unterschied 
liege darin, ob ein Kryptoprodukt die 
zugrundeliegenden Vermögenswer-
te verleihe. Wie in der Welt der Akti-
en-ETFs gehe es den Emittenten 
dabei darum, den größtmöglichen 
Wert aus den Assets under Manage-
ment zu holen, indem sie mit den 
eingelagerten Kryptowährungen zu-
sätzliche Renditen erzielten.

Hohes Kontrahentenrisiko

Diese Praxis sei allerdings mit 
einem erheblichen zusätzlichen Kon-
trahentenrisiko verbunden. „Wenn 
ein Kreditnehmer zahlungsunfähig 
wird und die Vermögenswerte nicht 
zurückgeben kann, reicht das Geld, 
das der Kreditgeber durch den Ver-
kauf der Sicherheiten aufbringen 
kann, im Normalfall nicht aus, um 
die Differenz zu decken“, warnen die 
Analysten. Das Problem werde 

dadurch erschwert, dass die Produkt-
anbieter ihre verwalteten Assets oft-
mals an Finanzinstitute verliehen, 
die den jeweiligen Kredit weiter-
reichten. „Der Kreditgeber hat also 
oft keine Ahnung, wer der Endkredit-
nehmer ist“, unterstreichen die Stra-
tegen der ETC Group. Gerade in Zei-
ten von hohem Marktstress stelle die 
Weiterverpfändung ein zusätzliches 
Risiko für Exchange Traded Products 
und ihre Nutzer dar.

„Aufgrund des komplexen Ge-
flechts von Kreditgebern, Kreditneh-
mern und Hebelwirkungen an den 
Finanzmärkten kann die Zahlungs-
unfähigkeit eines einzigen Unterneh-
mens zu einem Dominoeffekt an Aus-
fällen führen, wie wir es in jüngster 
Zeit öffentlichkeitswirksam in der 
Kryptobranche erlebt haben“, heißt 
es bei der ETC Group. Das Kontra-
hentenrisiko sei am Kryptomarkt 
auch deshalb ausgeprägter als bei 
Aktien, weil die Kreditvergabe häufi-
ger unbesichert sei und es weniger 
Risikokontrollmaßnahmen gebe.

Die Analysten spielen auf den 
Zusammenbruch von Lending-Platt-
formen an, die Anleger mit 
hohen Renditeversprechen zum Ver-
leih von Kryptowährungen bewegt 
hatten. So musste der Anbieter Cel-
sius Network im Juli Insolvenz 
anmelden, nachdem er im Zuge der 
Turbulenzen nach dem Crash des 
Stablecoin Terra USD (UST) unter 
erheblichen Druck geraten war. 

Der Kryptotoken hatte eigentlich 
Wertstabilität gewährleisten sollen, 
verlor die Bindung zum Dollar 
Anfang Mai aber vollständig und 
stürzte ins Bodenlose ab. Weil die 
Organisation hinter UST großvolu-
mige Bitcoin-Reserven hielt und die-
se in dem Versuch, das eigene System 
zu stabilisieren, anzapfen musste, 
hatte der Zusammenbruch weitrei-
chende Auswirkungen auf den 
gesamten Kryptomarkt.

Umdenken bei Due Diligence

iMaps-ETI-Gründer Wölfl erwar-
tet, dass die Entwicklungen der ver-
gangenen Monate zu einem Umden-
ken in der Due Diligence der Anbieter 
führen werden. „Die Insolvenzen 
und Schieflagen werden den Trend, 
über regulierte Kryptobroker zu han-
deln, beschleunigen“, prognostiziert 
der Experte. „Auch werden sich ver-
mehrt alternative Investmentfonds 
durchsetzen, welche von voll regu-
lierten Managern verwaltet werden. 
Ich sehe hier eine große Chance für 
Deutschland und Europa, Global 
Player im regulierten Bereich heran-
wachsen zu lassen.“

Durch die hohe Inflation und die 
restriktiven Maßnahmen internatio-
naler Notenbanken in Reaktion 
darauf bestehe für Kryptowährungen  
indes durchaus noch beträchtliches 
Rückschlagspotenzial. Zumindest 
die Europäische Zentralbank besitze 
dabei aber nur begrenzten Spiel-
raum: Greife sie dauerhaft zu extrem 
kontraktiven Maßnahmen, werde 
dies eine Wirtschaftskrise auslösen, 
die auch in Assetklassen abseits digi-
taler Anlagen zu einer massiven Kor-
rektur führen würde.

Der unsichere geldpolitische Aus-
blick bedingt allerdings eine hohe 
Volatilität am Kryptomarkt, die auch 
in den schwankenden Mittelflüssen 
bei Produkten auf Cyberdevisen 
reflektiert wird. Im laufenden Jahr 
wechseln sich Monate mit kräftigen 
Zuflüssen und solche mit hohen 
Abflüssen ab: Waren im Juli laut dem 
Informationsdienstleister Bloom-
berg netto noch 207 Mill. Dollar in 
Digital-Asset-ETPs geströmt, gab das 

Volumen der verwalteten Mittel im 
August per saldo um 89 Mill. Dollar 
nach. Der Großteil der Abflüsse ent-
fiel  auf Bitcoin-Vehikel – dagegen 
legten  Basket-Produkte, die Körbe 
aus verschiedenen Kryptowährun-
gen verfolgen, sogar an Volumen zu.

„Gerade bei ETPs sehe ich die bes-
sere Investitionsmöglichkeit in Kryp-
tokörben als in Einzelcoins“, sagt 
Wölfl. Allerdings müssten die Bas-
kets dynamisch sein und damit den 

sich stetig verändernden Markt 
abbilden. Dann böten sie sowohl 
Diversifikationseffekte als auch den 
Vorteil, dass es zu einer Reallokation 
innerhalb des ETPs komme. 

So sei mittel- bis langfristig davon 
auszugehen, dass Ether aufgrund des 
starken Potenzials der  Blockchain für 
realwirtschaftliche Anwendungen 
zur Kryptowährung mit der höchsten 
Marktkapitalisierung aufsteigen und 
damit Bitcoin ablösen werde. Auch 
andere native Token, die ähnlichen 
Mehrwert böten, gewännen noch an 
Bedeutung. „Eine solche Rotation 
bekommen Anleger in einem Krypto-
Basket-ETP gleich inklusive – also 
ganz ähnlich wie bei einem ETF“, 
führt Wölfl aus.

Unterdessen stehen Anlegern, die 
mit einem Bedeutungsverlust von 
Bitcoin rechnen,  auch ETPs zur Ver-
fügung, mit denen sie auf fallende 
Kurse setzen können. Ein solches 
Short-Vehikel des Anbieters 21 
Shares weist im bisherigen Jahres-
verlauf eine Performance von mehr 
als 82 % auf und stellt seine Long-
Pendants damit klar in den Schatten.

Ausgewählte Kryptoprodukte im Vergleich
 
Bezeichnung

 
ISIN

Listing-Datum 
auf Xetra

AuM 
(Mill. Euro)

Performance (%) Verwaltungs-
gebühr (%) p.a.YTD seit Auflage

21   Shares Short Bitcoin ETP CH0514065058 01.09.2020 15,30 82,4 −82,2 2,50
BTCetc - ETC Group Physical   Bitcoin DE000A27Z304 18.06.2020 377,13 −52,7 125,1 2,00
Coinshares Physical Ethereum GB00BLD4ZM24 07.06.2021 114,16 −55,0 −35,0 1,25
Van Eck Solana ETN DE000A3GSUD3 21.09.2021 18,99 −79,8 −74,0 1,50
Wisdom Tree Crypto Market GB00BMTP1626 29.11.2021 2,50 −58,6 −65,7 1,45
Quelle: Emittenten, Börse Frankfurt, Morningstar, Stand: 29.8.2022 Börsen-Zeitung
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Netto-Mittelflüsse in Exchange Traded Products in Mill. Dollar
Schwankendes Interesse an Krypto-Vehikeln 
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Wichtige Informationen
Der Wert der Anteile kann schwanken und wird nicht garantiert. Fremdwährungsanlagen unterliegen Wechselkursschwankungen. Der Fonds investiert auch 
in Schwellenländern, für die besondere Risiken bestehen können. Der Fonds fördert ökologische und/oder soziale Merkmale. Der Fokus auf Wertpapiere 
von Unternehmen, die Nachhaltigkeitsmerkmale berücksichtigen, kann die Wertentwicklung positiv oder negativ beeinfl ussen. Die Nachhaltigkeitsmerkmale 
von Wertpapieren können sich ändern. Weitere, ausführliche Risiken fi nden Sie im Verkaufsprospekt. Eine Anlageentscheidung sollte in jedem Fall auf 
Grundlage der wesentlichen Anlegerinformationen, des letzten Geschäftsberichtes und – sofern nachfolgend veröff entlicht – des jüngsten Halbjahresberichtes 
getroff en werden. Diese Unterlagen sind die allein verbindliche Grundlage des Kaufes und können kostenlos bei der FIL Investment Services GmbH, 
Postfach 20 02 37, 60606 Frankfurt am Main oder über http://www.fi delity.de angefordert werden. Fidelity, Fidelity International, das Fidelity-International-
Logo und das „F-Symbol“ sind Markenzeichen von FIL Limited. Herausgeber für Privatkunden: FIL Fondsbank GmbH, Postfach 11 06 63, 60041 Frankfurt am 
Main. Herausgeber für professionelle Anleger und Vertriebspartner: FIL Investment Services GmbH, Kastanienhöhe 1, 61476 Kronberg im Taunus. 
Herausgeber für institutionelle Anleger: FIL (Luxembourg) S.A., 2a, rue Albert Borschette BP 2174 L-1021 Luxembourg. Zweigniederlassung Deutschland: 
FIL (Luxembourg) S.A. - Germany Branch, Kastanienhöhe 1, 61476 Kronberg im Taunus. Stand, soweit nicht anders angegeben: August 2022. MK14329

Fidelity blickt auf eine lange Tradition in der aktiven Vermögensverwaltung zurück. Wir haben eine Reihe von 
maßgeschneiderten Index- und aktiv gemanagten ETFs entwickelt, die von unserer Expertise in der Wertpapier-
analyse und Portfoliokonstruktion profi tieren. Diese ETFs bieten einen bequemen und kosteneffi  zienten Zugang 
zum Fidelity-Research und vereinen das Beste aus aktiv und passiv in einem Produkt.

Entdecken Sie die Fidelity ETFs mit aktivem Akzent.

Folgen Sie uns auf LinkedIn und Instagram.

voraus sind.

Akzente

Fidelity ETFs,

voraus sind.

Fidelity ETFs,
die dem Trend

Akzente
Weil wir aktive

setzen.
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Digital Finance, Blockchain, Krypto – Chance für Europa
Wird sie ergriffen, kann der Wirtschaftsstandort mit den Technologien des 21. Jahrhunderts gestärkt und seine Zukunft gesichert werden

andererseits. Institutionelle und pri-
vate Anleger, die bei uns seit langem 
klassische Wertpapiere gehandelt 
haben, profitieren damit von einem 
direkten, stabilen und integren 
Zugang zum digitalen Wachstumsbe-
reich der Zukunft. Für den europäi-
schen Kapitalmarkt entwickeln wir 
die erforderliche Infrastruktur, um 
Krypto-Assets in einem regulierten 
Rahmen zu handeln und zu verwah-
ren. So tragen wir dazu bei, dass 
Technologie, Know-how und Innova-
tion in Europa gehalten werden.

Das ist unverzichtbar, denn Kryp-
to-Assets sind für die Zukunftsfähig-
keit unserer Wirtschaft im globalen 
Wettbewerb von zentraler Bedeu-
tung. Der Grund ist die zugrundelie-
gende Blockchain-Technologie: Sie 
wird über kurz oder lang in allen 
Wirtschaftsbereichen Anwendung 
finden – weit über die Finanzindus-
trie hinaus. Mit der Blockchain-Tech-
nologie können innovative datenba-
sierte Produkte und Prozesse trans-
parent und manipulationssicher 
gestaltet werden. Das ermöglicht 

neue Geschäftsmodelle und krem-
pelt die klassische Wertschöpfung 
um. Die Blockchain ist damit die 
Grundlage für eine erfolgreiche vier-
te industrielle Revolution.

Erster Schritt in die Zukunft

Der erste Schritt in diese Zukunft 
sind Krypto-Assets als über die Block-
chain abgebildete Güter im Allgemei-
nen und Kryptowährungen wie Bit-
coin und Ethereum im Speziellen. Sie 
sind heute der wichtigste Anwen-

dungsbereich und damit der Motor 
der Blockchain-Technologie. Nicht 
von ungefähr setzen viele global 
erfolgreiche Unternehmen auf Kryp-
to-Assets und ziehen mit ihrer Inno-
vationskraft nicht nur Investitionen, 
sondern auch Talente an und bilden 
bereits Cluster. Sie werden entspre-
chend unter den zentralen Akteuren 
und Treibern der Blockchain-basier-
ten Wirtschaft der Zukunft sein.

Wir stehen allerdings noch am 
Anfang dieser Transformation. 
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Börsen-Zeitung, 17.9.2022
Die Lage an den Krypto-Märkten in 
den vergangenen Monaten war tur-
bulent. Angesichts starker Kursein-
brüche bei Bitcoin und Co. sprachen 
einige Beobachter vom Einzug eines 
„Krypto-Winters“. Ähnlichkeiten zur 
Dotcom-Blase drängten sich auf. 

Dabei sind Kurskorrekturen nicht 
ungewöhnlich – weder bei Krypto-
währungen noch an den klassischen 
Finanzmärkten. In der Regel bedeu-
ten sie nur, dass Übertreibungen im 
Markt revidiert werden und eine 
Konsolidierung stattfindet. Das mag 
zunächst schmerzhaft sein, passt 
aber zur Reifung des Krypto-Marktes 
insgesamt.

Blockchain-basierte Krypto-Assets 
werden erwachsen. Nachdem der 
Markt in den zurückliegenden Jah-
ren stark von Privatanlegern und 
neuen, spezialisierten Kryptofirmen 
geprägt war, sind es nun auch die 
großen renommierten klassischen 
Finanzinstitutionen, die aktiv wer-
den. Bereits vor Monaten hat mit 

BNY Mellon die größte Verwahrbank 
der Welt bekanntgegeben, Bitcoin-
Services anzubieten. Und in diesem 
Sommer hat BlackRock, der größte 
Assetmanager der Welt, seinen Ein-
stieg in den Krypto-Markt annon-
ciert. Mit anderen Worten: Krypto-
Assets sind endgültig im Mainstream 

der globalen Kapital-
märkte angekommen.

Die Zahlen bestätigen 
das: Aktuell beträgt die 
Kapitalisierung des 
Marktes für Krypto-As-
sets laut dem Portal 
Coinmarketcap rund 
1   Bill. Dollar, trotz des 
Kursverfalls in diesem 
Jahr. Weltweit besitzen 
mittlerweile mehr als 
300 Millionen Menschen 
Kryptowährungen, hin-
zu kommen immer mehr 
institutionelle Akteure. 

Mainstream, wie gesagt, kein 
Nischentrend mehr.

Die Relevanz von Krypto-Assets 
für institutionelle Player wie für Pri-
vatanleger ist für mich als CEO der 
sechstgrößten Börsengruppe Euro-
pas entscheidend: Die Gruppe Börse 
Stuttgart hat unter den klassischen 
Börsen in Europa das größte Krypto- 
und Digitalgeschäft aufgebaut. Unse-
re Krypto-Handelsplattform Bison 
hat aktuell über 660 000 Kunden, das 
sind 20 % mehr als noch zu Jahresbe-
ginn. Zudem betreiben wir mit der 
BSDEX einen regulierten Krypto-
Handelsplatz mit rund 100 000 Kun-
den und mit Blocknox einen regulier-
ten Krypto-Verwahrer.

Besonders wichtig ist uns als 
Marktinfrastrukturbetreiber naturge-
mäß das institutionelle Geschäft: Wir 
wollen der Krypto-Infrastrukturpart-
ner aller europäischen Finanzinstitu-
tionen – Banken, Broker, Assetmana-
ger, (Rück-)Versicherer, etc. – sein, 
die ihren Kunden Krypto-Assets 
anbieten möchten. Ihnen können wir 
die erforderlichen Infrastrukturlö-
sungen liefern – von der Verwahrung 
bis zum Handel. Besonders freut 
mich, dass wir der Krypto-Infrastruk-
turpartner von flatexDegiro gewor-
den sind, dem größten Onlinebroker 
Europas. flatexDegiro wird seinen 
Kunden mit Hilfe unserer Infrastruk-
tur bald Krypto-Assets anbieten.

Innovation in Europa halten

Unser Ziel ist es dabei, die Börse 
der Zukunft zu bauen – einen euro-
päischen Marktinfrastrukturbetrei-
ber mit zwei zentralen, gleichberech-
tigten Geschäftsbereichen: dem 
Kapitalmarktgeschäft einerseits und 
dem Digital- und Kryptogeschäft 

Von
Matthias Voelkel

CEO der 
Gruppe Börse Stuttgart

„Mit der Blockchain-
Technologie können 
innovative datenbasierte 
Produkte und Prozesse 
transparent und 
manipulationssicher 
gestaltet werden. Das 
ermöglicht neue 
Geschäftsmodelle und 
krempelt die klassische 
Wertschöpfung um. Die 
Blockchain ist damit die 
Grundlage für eine 
erfolgreiche vierte 
industrielle Revolution.“
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immer weiter verschärfenden 
Marktsituation nicht mehr.

Schon jetzt ist absehbar, dass 
sich  die Verluste bei Uniper bis 
zum Jahresende auf 18 Mrd. 
Euro auftürmen könnten. Im 
August hatte der Konzern bereits 
seine Kreditlinien bei der KfW 
aufgebraucht und musste 
zusätzliches Geld abrufen.  Ohne 
weitere staatliche Hilfe ist Uni-
per nicht überlebensfähig.

Überraschend kommt das alles 
nicht. Bei Uniper haben die 
Beteiligten die Folgen der selbst 
geschaffenen Abhängigkeiten 

unterschätzt. 
Massive Kritik 

etwa hagelte es für 
die Entscheidung, 
einen  derart rele-
vanten Betreiber 
kritischer Infra-
struktur überhaupt 
an den finnischen 
Konzern Fortum    zu 
verkaufen. Dass der 

mittlerweile keinen Hehl mehr 
daraus macht, seine deutsche 
Problemtochter gerne loszuwer-
den, verschärft die Debatte über 
die Finanzhilfen aus Steuermit-
teln. Als „nicht hilfreich“  brand-
marken Branchenkenner zudem 
die Tatsache, dass Uniper von 
ihrem einstigen Mutterhaus Eon 
zum Start in die Eigenständig-
keit einen gewaltigen Schulden-
berg mitgegeben bekam. Auch 
wenn eine derartige Kulmina-
tion wirtschaftlicher und politi-
scher Krisen, wie sie mittlerweile 
herrscht, selbst für Pessimisten 
nicht absehbar war − teuer wird 
es für die Steuerzahler nun in 
jedem Fall. Auch wenn noch 
offen ist, ob die Milliarden für 
eine Verstaatlichung von Uniper 
etwa aus dem Wirtschafts-
stabilisierungsfonds kommen 
könnten. 

Da ist es zumindest psycholo-
gisch hilfreich, dass ausgerech-
net am selben Tag der Ausstieg 
des Bundes bei der Lufthansa sig-
nalisiert: Manchmal geht ein 
staatliches Rettungsmanöver 
auch mit einem üppigen Gewinn 
aus.  (Börsen-Zeitung, 15.9.2022)

Uniper

Too big to fail 
VON LUTZ KNAPPMANN

Wie dramatisch die Entwick-
lungen im europäischen 

Energiemarkt derzeit auseinan-
derdriften, belegen allein die 
Schlagzeilen vom Mittwochmit-
tag: Da kündigt EU-Kommis-
sionspräsidentin Ursula von der 
Leyen ein Gesetz an, um übermä-
ßige Gewinne von Energieunter-
nehmen, die seit Monaten von 
den massiven Preissteigerungen 
profitieren, abzuschöpfen und 
umzuverteilen. Nahezu zeit-
gleich bestätigt Deutschlands 
größter Gasimporteur Uniper, 
dass er mit der Bundesregierung 
über seine mög-
liche Verstaatli-
chung verhandelt. 

In beiden Fällen 
muss also der Staat 
eingreifen: einer-
seits, um zu verhin-
dern, dass Energie-
konzerne auf Kos-
ten ihrer Kunden 
schwindelerregen-
de Gewinnsprünge verbuchen. 
Andererseits, um zu verhindern, 
dass der größte deutsche Gas-
händler kollabiert –  und damit 
die Energieversorgung von Mil-
lionen  Privat- und Unterneh-
menskunden gefährdet.

Die Ursachen sind in beiden 
Fällen gleich: die Abgängigkeit 
von Russland als Gaslieferant, 
die Europa  anfällig und erpress-
bar gemacht hat. Und eine 
Marktstruktur im Energiege-
schäft, in der sich einzelne Player 
zu systemrelevanten Infrastruk-
turbetreibern entwickeln konn-
ten. Uniper, einst als fossile Bad 
Bank vom zum Grünstrompro-
duzenten konvertierten Mutter-
konzern Eon  abgespalten, ist 
schlicht „too big to fail“.

Zwar betont das Bundeswirt-
schaftsministerium, dass in den 
laufenden Gesprächen mit Uni-
per und ihrem finnischen Mehr-
heitseigner Fortum eine Ver-
staatlichung noch keineswegs 
entschieden sei. Doch ein Blick 
auf die Geschäftszahlen des 
Energiekonzerns genügt, um zu 
erkennen: Ernsthafte Alternati-
ven gibt es angesichts der sich 

Ernsthafte 
Alternativen zur  
Verstaatlichung 

von Uniper gibt es 
nicht mehr.

Kühne erhöht
auf 17,5 Prozent
Lufthansa-Großaktionär Klaus-Mi-
chael Kühne hat den Ausstieg des 
deutschen Staates bei der Flugge-
sellschaft genutzt, um seine eige-
ne Beteiligung von 15,01 auf 
17,5 % zu erhöhen. Der Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds der 
Bundesrepublik Deutschland  hatte 
am Dienstagabend den Rest sei-
ner Lufthansa-Beteiligung (6,2 %) 
verkauft und mit der schrittwei-
sen Veräußerung insgesamt 760 
Mill. Euro erzielt. Bei Abschluss 
des Corona-Rettungspakets  2020 
war der Staat mit 20 % einge-
stiegen.     Seiten 2 und 9

Laufend aktuelle Nachrichten 
und Analysen  unter

www.boersen-zeitung.de

Ost-Sparkassen haben Risiken 
für Industriestandort im Blick
Das Geschäft der Institute im 
Gebiet des Ostdeutschen Sparkas-
senverbandes (OSV) ist im ersten 
Halbjahr gut angelaufen.  OSV-Prä-
sident Ludger Weskamp zeigt sich   
im Gespräch mit der Börsen-Zei-
tung auch für das zweite Halb-
jahr optimistisch. Das Betriebs-
ergebnis vor Bewertung wird mit 
voraussichtlich rund 1,14 Mrd. 
Euro trotzdem noch einmal leicht 
rückläufig erwartet. Die   explodie-
renden Energiepreise   bergen  
außerdem besondere Risiken für 
die industrielle Basis im Osten, 
warnt der OSV-Chef.      Seite 5

OLB kauft Degussa Bank 
für 220 Mill. Euro
Seit Wochen ist verhandelt wor-
den, jetzt haben sich  die Olden-
burgische Landesbank (OLB) und 
die Alteigentümer Christian Olea-
rius und Max Warburg auf die 
Übernahme der  Degussa Bank 
verständigt. Der vereinbarte Kauf-
preis von 220 Mill. Euro ist an 
die Bedingung geknüpft, dass das 
harte Kernkapital der Degussa 
Bank zum Zeitpunkt der Mitte 
2023 erwarteten Übernahme bei 
357 Mill. Euro liegt. Der negative 
Goodwill kann in künftiges 
Wachstum des Instituts mit IPO-
Ambitionen fließen.    Seite 4

Lufthansa

Bankgeschäft

Übernahme

Dax fällt zeitweise unter 13 000 Punkte
Prognose eines 2023 steigenden Ölverbrauchs stützt Brent-Notierung

Börsen-Zeitung, 15.9.2022
ku Frankfurt – Die anhaltenden Sor-
gen wegen der aufziehenden Rezes-
sion und der anstehenden Leitzins-
erhöhungen haben den Dax am Mitt-
woch zeitweise unter die Marke von 
13 000 Punkten gedrückt. Sein 
Tagestief markierte er mit 12 952 
Zählern. Den Handel beendete der 
deutsche Leitindex mit einem Minus 
von 1,2 % bei 13 028 Punkten. Der 
Euro Stoxx 50 ermäßigte sich um 
0,5 % auf 3 568 Zähler.

Die hohe Nervosität der Marktteil-
nehmer wurde auch an ausgeprägten 
Kursreaktionen auf schlechte Unter-
nehmensnachrichten deutlich. So 
stürzten Kion um 29,7 % ab. Das 
Unternehmen erschreckte die Markt-
teilnehmer mit der Mitteilung, dass 
im dritten Quartal ein Verlust zwi-
schen 100 und 140 Mill. Euro zu 
erwarten sei. Für das Gesamtjahr 
wird nun ein Rückgang des Gewinns 
um 75 % prognostiziert. Die Titel des 
Mode-Online-Händlers About You 
sackten um bis zu 13,4 % ab. Markt-
teilnehmer verwiesen auch hier auf 
eine nach unten korrigierte Prognose 

für das laufende Jahr. Der Euro fiel 
wieder unter die Parität zum Green-
back. Am Abend wurde er zu 0,9998 
Dollar gehandelt. Neuerliche Inter-
ventionsdrohungen der japanischen 
Regierung haben den Yen gestützt. 
Er befestigte sich um 1,2 % auf 
142,56 Yen je Dollar. Finanzminister 
Shunichi Suzuki wiederholte seine 
Drohung, gegen die Abwertung des 
Yen vorzugehen. Allerdings bezwei-
feln viele Marktteilnehmer, dass es 
tatsächlich zu Interventionen kommt 
und dass diese, falls es sie doch gibt, 
eine nachhaltige Wirkung entfalten.

Die von der Internationalen Ener-
gieagentur IEA geäußerte Erwartung 
eines deutlichen Anstiegs der 
Ölnachfrage im kommenden Jahr hat 
für einen ausgeprägten Anstieg des 
Ölpreises gesorgt. Die führende 
Nordseesorte Brent Crude verteuerte 
sich um 2,5 % auf 95,52 Dollar je 
Barrel. Die Energieagentur erwartet 
zudem, dass Verbraucher in großem 
Umfang von teurem Erdgas auf billi-
geres Öl wechseln. Dies soll die 
Ölnachfrage um 700 000 Barrel pro 
Tag erhöhen.

Brüssel will 140 Mrd. Euro auf 
Energiemärkten abschöpfen 
Gesetzesvorschläge – Vorerst kein Gaspreisdeckel

Börsen-Zeitung, 15.9.2022
ahe Brüssel – EU-Kommissionspräsi-
dentin Ursula von der Leyen hat 
Unternehmen und Bürger in ihrer 
jährlichen „Rede zur Lage der Union“ 
auf schwierigere Zeiten eingeschwo-
ren. „Die bevorstehenden Monate 
werden nicht leicht – weder für Fami-
lien, die nur schwer über die Runden 
kommen, noch für Unternehmen, die 
schwierige Zukunftsentscheidungen 
treffen müssen“, sagte sie in Straß-
burg. Abfedern sollen die Krise unter 
anderem die Abschöpfungen von 
Übergewinnen auf den Energiemärk-
ten, die  laut von der Leyen  mehr als 
140 Mrd. Euro betragen können. Die 
EU-Mitgliedstaaten sollen das Geld 
für Einkommensunterstützung, 
Rabatte oder auch Investitionen in 
erneuerbare Energien verwenden. 

Rund 117 Mrd. Euro soll eine 
Deckelung der  Einnahmen bei  Unter-
nehmen bringen, die Strom aus 
anderen Quellen als Gas produzie-
ren. Diese Obergrenze soll bei  180 
Euro je Megawattstunde (MWh) 

gezogen werden, was weniger als die 
Hälfte der aktuellen deutschen 
Stromgroßhandelspreise bedeutet.  
Weitere  25 Mrd. Euro zum Umvertei-
len könnten zudem  aus einer Sonder-
abgabe von  Öl- und Gaskonzernen 
kommen. Ein Gaspreisdeckel ist in 
dem neuen Gesetzespaket dagegen 
nicht enthalten. Kommissionsvize 
Frans Timmermans sagte, trotz der 
zeitlich begrenzten Eingriffe in die 
Märkte würden die Preise erst einmal 
hoch bleiben. „Auch die nächsten 
Winter bleiben schwer.“

Von der Leyen kündigte ein spe-
zielles Entlastungspaket für kleine 
und mittelgroße Unternehmen an, 
das unter anderem  einen Vorschlag 
für einheitliche Steuervorschriften 
und eine Überarbeitung der Zah-
lungsverzugsrichtlinie beinhaltet. 
Sie versprach zugleich  ein  Gesetz zu 
kritischen Rohstoffen, um den  
Zugang unter anderem zu  Lithium 
und Seltenen Erden zu sichern. 

u Schwerpunkt Seite 8

MARKTDATEN

14.9. Vortag
Dax 13 028,00 −1,22 %
Euro Stoxx 50 3 567,56 −0,52 %
S&P 500 (20 h) 3 945,16 0,32 %
1 Euro in Dollar (20 h) 0,9986 0,9970
Gold in Dollar (20 h) 1 697,52 1 701,55
Öl/Nov. in Dollar (20 h) 95,07 93,17
Bundrendite 10 J. 1,71 1,73
US-Rendite 10 J. 3,44 3,47
3-M.-Euribor 1,013 1,013

Quelle: Refinitiv
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Uniper verhandelt mit 
Bund über Verstaatlichung

Gasimporteur  beklagt rasant steigende Verluste – Aktie bricht um 20 Prozent ein
Börsen-Zeitung, 15.9.2022

luk Frankfurt – Schon bevor das erste 
Rettungspaket für den angeschlage-
nen Energiekonzern Uniper umge-
setzt ist, zeichnet sich ein noch radi-
kalerer Schritt ab: Deutschlands 
größter Gasimporteur bestätigte am 
Mittwoch, dass er gemeinsam mit 
seinem finnischen Mehrheitseigner 
Fortum Gespräche mit der Bundesre-
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gierung führt, die in seine Verstaatli-
chung münden könnten.

„Aufgrund der gestiegenen Unsi-
cherheiten im operativen Umfeld 
prüfen die Beteiligten auch alternati-
ve Lösungen“, teilte Uniper mit. Zur 
Diskussion stehe auch „eine direkte 
Kapitalerhöhung, die zu einer signifi-
kanten Mehrheitsbeteiligung des 
Bundes an Uniper führen würde“. 
Eine Entscheidung gebe es aber noch 
nicht. Auch das Wirtschaftsministe-
rium bestätigte die Gespräche, 
betonte aber, deren Ausgang sei noch 
„völlig unklar“.

Wegen ausbleibender Gaslieferun-
gen aus Russland und der massiv 
gestiegenen Gaspreise steht Uniper 
am Rande des Zusammenbruchs. Für 
das erste Halbjahr hatte der Konzern, 
der bislang rund 60 % der deutschen 
Gasimporte abwickelt, einen Netto-
verlust von mehr als 12,4 Mrd. Euro 
gemeldet. Der Bund schnürte im Juli 
ein 19 Mrd. Euro schweres Rettungs-
paket, das auch eine Beteiligung von 
30 % beinhaltet.

 Mittlerweile hat Russland die Gas-
lieferungen über die Pipeline Nord 
Stream 1 nicht nur reduziert, son-

dern ganz eingestellt. Seit Juli hätten 
sich „die finanziellen Verluste von 
Uniper aufgrund der höheren Gasbe-
schaffungskosten deutlich erhöht“, 
teilte der Konzern mit.  Im August 
beantragte das Unternehmen bei der 
KfW weitere 4 Mrd. Euro, nachdem 
es seine bestehende Kreditlinie von 
9 Mrd. Euro vollständig ausgeschöpft 
hatte. Damit entwickelt sich nach 
Ansicht von Branchenkennern eine 
Aufstockung der geplanten Staatsbe-
teiligung auf deutlich über 50 % 
immer mehr zum letzten Ausweg.  
Ein Insider sagte der Nachrichten-
agentur Reuters, Unipers Kapitalres-
sourcen seien erschöpft. Die Uniper-
Aktionäre nahmen die jüngsten 
Nachrichten schlecht auf: In der Spit-
ze gab der Aktienkurs um rund 22 % 
nach.

Auch die Gasumlage, die es Ener-
gieversorgern ab Oktober erlauben 
soll, die gestiegenen Kosten auf ihre 
Kunden abzuwälzen, dürfte keine 
schnelle Entspannung bringen. 
Zumal ihr vorgesehener Starttermin 
wackelt: Die von Bundeswirtschafts-
minister Robert Habeck verantwor-
tete Maßnahme sollte am Mittwoch 
dem Kabinett zur Zustimmung vor-
gelegt werden, wurde aber kurzfris-
tig von der Tagesordnung genom-
men, weil eine Reihe von Ministerien 
noch Klärungsbedarf hatten.

u Kommentar auf dieser Seite
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SONDERBEILAGEN
Sonderbeilagen	 Erscheinungstag	 Anzeigenschluss	 Druckunterlagenschluss
Finanzplatz Frankfurt	 01. 03. 2023	 08. 02. 2023	 20. 02. 2023
MIPIM 2023	 14. 03. 2023	 21. 02. 2023	 06. 03. 2023
Nachhaltigkeit	 18. 03. 2023	 27. 02. 2023	 08. 03. 2023
Wirtschaftsraum Nordrhein-Westfalen	 28. 03. 2023	 09. 03. 2023	 20. 03. 2023
Wirtschaftsraum Baden-Württemberg	 01. 04. 2023	 13. 03. 2023	 22. 03. 2023
Corporate Banking	 18. 04. 2023	 28. 03. 2023	 10. 04. 2023
Kryptowährungen	 22. 04. 2023	 03. 04. 2023	 12. 04. 2023
Pfandbriefbanken	 09. 05. 2023	 18. 04. 2023	 01. 05. 2023
Green Finance	 27. 05. 2023	 08. 05. 2023	 17. 05. 2023
Deutscher Sparkassentag	 31. 05. 2023	 10. 05. 2023	 22. 05. 2023
Volks- und Raiffeisenbanken	 14. 06. 2023	 24. 05. 2023	 05. 06. 2023
Energie & Klima	 24. 06. 2023	 05. 06. 2023	 14. 06. 2023
Förderbanken	 01. 07. 2023	 12. 06. 2023	 21. 06. 2023
Finanzplatz Luxemburg	 08. 07. 2023	 19. 06. 2023	 28. 06. 2023
Immobilien	 30. 09. 2023	 11. 09. 2023	 20. 09. 2023
Environment Social Governance	 14. 10. 2023	 25. 09. 2023	 04. 10. 2023
Wirtschaftsraum Bayern	 21. 10. 2023	 02. 10. 2023	 11. 10. 2023
Wirtschaftsraum Niedersachsen	 28. 10. 2023	 09. 10. 2023	 18. 10. 2023
COP 28	 04. 11. 2023	 16. 10. 2023	 25. 10. 2023
Investmentfonds	 11. 11. 2023	 23. 10. 2023	 01. 11. 2023
Eigenkapital	 25. 11. 2023	 06. 11. 2023	 15. 11. 2023

Schwerpunktthemen in der Tagesausgabe	 Erscheinungstag	 Anzeigenschluss	 Druckunterlagenschluss
Finanzen & Kultur	 22. 02. 2023	 01. 02. 2023	 13. 02. 2023
Assetmanagement	 22. 03. 2023	 01. 03. 2023	 13. 03. 2023
Exchange Traded Products	 29. 03. 2023	 08. 03. 2023	 20. 03. 2023
Investor Relations	 17. 06. 2023	 29. 05. 2023	 07. 06. 2023
Infrastruktur	 28. 06. 2023	 07. 06. 2023	 19. 06. 2023
KI in Finance & Banking	 05. 07. 2023	 14. 06. 2023	 26. 06. 2023
Aus- und Weiterbildung in der Finanzwirtschaft	 13. 09. 2023	 23. 08. 2023	 04. 09. 2023
Healthcare	 23. 09. 2023	 04. 09. 2023	 13. 09. 2023
Finanzen & Glaube	 09. 12. 2023	 20. 11. 2023	 29. 11. 2023

* Belegbar innerhalb einer Buchung unserer rendite-Pakete PREMIUM oder STANDARD (jeweils Digital & Print).

SCHWERPUNKTTHEMEN

rendite Vertical*	 Erscheinungstag	 Anzeigenschluss	 Druckunterlagenschluss
rendite Februar	 07. 02. 2023	 17. 01. 2023	 30. 01. 2023
rendite März	 07. 03. 2023	 14. 02. 2023	 27. 02. 2023
rendite April	 04. 04. 2023	 14. 03. 2023	 27. 03. 2023
rendite Mai	 09. 05. 2023	 18. 04. 2023	 01. 05. 2023
rendite Juni	 06. 06. 2023	 16. 05. 2023	 29. 05. 2023
rendite Juli	 04. 07. 2023	 13. 06. 2023	 26. 06. 2023
rendite September	 05. 09. 2023	 15. 08. 2023	 28. 08. 2023
rendite Oktober	 03. 10. 2023	 12. 09. 2023	 25. 09. 2023
rendite November	 07. 11. 2023	 17. 10. 2023	 30. 10. 2023
rendite Dezember	 05. 12. 2023	 14. 11. 2023	 27. 11. 2023



* Es gilt eine gesonderte Preisliste.
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Verlagsbeilagen/Börsen-Zeitung SPEZIAL	 Erscheinungstag	 Anzeigenschluss	 Druckunterlagenschluss
Pensionskassen & Stiftungen	 25. 02. 2023	 26. 01. 2023	 13. 02. 2023
Finanzplatz München	 08. 03. 2023	 06. 02. 2023	 24. 02. 2023
Alternative Investments	 25. 04. 2023	 27. 03. 2023	 13. 04. 2023
Digitalisierung	 29. 04. 2023	 30. 03. 2023	 17. 04. 2023
Mittelstandsfinanzierung	 20. 05. 2023	 20. 04. 2023	 08. 05. 2023
Finanzplatz Hamburg	 03. 06. 2023	 04. 05. 2023	 22. 05. 2023
Impact Investing	 06. 09. 2023	 07. 08. 2023	 25. 08. 2023
Pensionskassen & Stiftungen	 09. 09. 2023	 10. 08. 2023	 28. 08. 2023
Institutionelle Kapitalanlage	 12. 09. 2023	 14. 08. 2023	 31. 08. 2023
Private Debt Konferenz	 14. 09. 2023	 14. 08. 2023	 04. 09. 2023
Finanzplatz Düsseldorf	 27. 09. 2023	 28. 08. 2023	 15. 09. 2023
Finanzplatz Stuttgart	 11. 10. 2023	 11. 09. 2023	 29. 09. 2023
Alternative Investments	 25. 10. 2023	 25. 09. 2023	 13. 10. 2023
Wealth Management & Private Banking	 01. 11. 2023	 02. 10. 2023	 20. 10. 2023
Finanzplatz Schweiz	 18. 11. 2023	 19. 10. 2023	 06. 11. 2023
Sachwertinvestments	 23. 11. 2023	 24. 10. 2023	 13. 11. 2023
Wirtschaftskanzleien	 02. 12. 2023	 02. 11. 2023	 20. 11. 2023

Jahresschlussausgabe 2023	 Erscheinungstag	 Anzeigenschluss	 Druckunterlagenschluss
Jahresschlussausgabe*	 30. 12. 2023	 30. 11. 2023	 18. 12. 2023

Stand: 23. März 2023/Änderungen vorbehalten
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Digital Finance, Blockchain, Krypto – Chance für Europa
Wird sie ergriffen, kann der Wirtschaftsstandort mit den Technologien des 21. Jahrhunderts gestärkt und seine Zukunft gesichert werden

andererseits. Institutionelle und pri-
vate Anleger, die bei uns seit langem 
klassische Wertpapiere gehandelt 
haben, profitieren damit von einem 
direkten, stabilen und integren 
Zugang zum digitalen Wachstumsbe-
reich der Zukunft. Für den europäi-
schen Kapitalmarkt entwickeln wir 
die erforderliche Infrastruktur, um 
Krypto-Assets in einem regulierten 
Rahmen zu handeln und zu verwah-
ren. So tragen wir dazu bei, dass 
Technologie, Know-how und Innova-
tion in Europa gehalten werden.

Das ist unverzichtbar, denn Kryp-
to-Assets sind für die Zukunftsfähig-
keit unserer Wirtschaft im globalen 
Wettbewerb von zentraler Bedeu-
tung. Der Grund ist die zugrundelie-
gende Blockchain-Technologie: Sie 
wird über kurz oder lang in allen 
Wirtschaftsbereichen Anwendung 
finden – weit über die Finanzindus-
trie hinaus. Mit der Blockchain-Tech-
nologie können innovative datenba-
sierte Produkte und Prozesse trans-
parent und manipulationssicher 
gestaltet werden. Das ermöglicht 

neue Geschäftsmodelle und krem-
pelt die klassische Wertschöpfung 
um. Die Blockchain ist damit die 
Grundlage für eine erfolgreiche vier-
te industrielle Revolution.

Erster Schritt in die Zukunft

Der erste Schritt in diese Zukunft 
sind Krypto-Assets als über die Block-
chain abgebildete Güter im Allgemei-
nen und Kryptowährungen wie Bit-
coin und Ethereum im Speziellen. Sie 
sind heute der wichtigste Anwen-

dungsbereich und damit der Motor 
der Blockchain-Technologie. Nicht 
von ungefähr setzen viele global 
erfolgreiche Unternehmen auf Kryp-
to-Assets und ziehen mit ihrer Inno-
vationskraft nicht nur Investitionen, 
sondern auch Talente an und bilden 
bereits Cluster. Sie werden entspre-
chend unter den zentralen Akteuren 
und Treibern der Blockchain-basier-
ten Wirtschaft der Zukunft sein.

Wir stehen allerdings noch am 
Anfang dieser Transformation. 
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Die Lage an den Krypto-Märkten in 
den vergangenen Monaten war tur-
bulent. Angesichts starker Kursein-
brüche bei Bitcoin und Co. sprachen 
einige Beobachter vom Einzug eines 
„Krypto-Winters“. Ähnlichkeiten zur 
Dotcom-Blase drängten sich auf. 

Dabei sind Kurskorrekturen nicht 
ungewöhnlich – weder bei Krypto-
währungen noch an den klassischen 
Finanzmärkten. In der Regel bedeu-
ten sie nur, dass Übertreibungen im 
Markt revidiert werden und eine 
Konsolidierung stattfindet. Das mag 
zunächst schmerzhaft sein, passt 
aber zur Reifung des Krypto-Marktes 
insgesamt.

Blockchain-basierte Krypto-Assets 
werden erwachsen. Nachdem der 
Markt in den zurückliegenden Jah-
ren stark von Privatanlegern und 
neuen, spezialisierten Kryptofirmen 
geprägt war, sind es nun auch die 
großen renommierten klassischen 
Finanzinstitutionen, die aktiv wer-
den. Bereits vor Monaten hat mit 

BNY Mellon die größte Verwahrbank 
der Welt bekanntgegeben, Bitcoin-
Services anzubieten. Und in diesem 
Sommer hat BlackRock, der größte 
Assetmanager der Welt, seinen Ein-
stieg in den Krypto-Markt annon-
ciert. Mit anderen Worten: Krypto-
Assets sind endgültig im Mainstream 

der globalen Kapital-
märkte angekommen.

Die Zahlen bestätigen 
das: Aktuell beträgt die 
Kapitalisierung des 
Marktes für Krypto-As-
sets laut dem Portal 
Coinmarketcap rund 
1   Bill. Dollar, trotz des 
Kursverfalls in diesem 
Jahr. Weltweit besitzen 
mittlerweile mehr als 
300 Millionen Menschen 
Kryptowährungen, hin-
zu kommen immer mehr 
institutionelle Akteure. 

Mainstream, wie gesagt, kein 
Nischentrend mehr.

Die Relevanz von Krypto-Assets 
für institutionelle Player wie für Pri-
vatanleger ist für mich als CEO der 
sechstgrößten Börsengruppe Euro-
pas entscheidend: Die Gruppe Börse 
Stuttgart hat unter den klassischen 
Börsen in Europa das größte Krypto- 
und Digitalgeschäft aufgebaut. Unse-
re Krypto-Handelsplattform Bison 
hat aktuell über 660 000 Kunden, das 
sind 20 % mehr als noch zu Jahresbe-
ginn. Zudem betreiben wir mit der 
BSDEX einen regulierten Krypto-
Handelsplatz mit rund 100 000 Kun-
den und mit Blocknox einen regulier-
ten Krypto-Verwahrer.

Besonders wichtig ist uns als 
Marktinfrastrukturbetreiber naturge-
mäß das institutionelle Geschäft: Wir 
wollen der Krypto-Infrastrukturpart-
ner aller europäischen Finanzinstitu-
tionen – Banken, Broker, Assetmana-
ger, (Rück-)Versicherer, etc. – sein, 
die ihren Kunden Krypto-Assets 
anbieten möchten. Ihnen können wir 
die erforderlichen Infrastrukturlö-
sungen liefern – von der Verwahrung 
bis zum Handel. Besonders freut 
mich, dass wir der Krypto-Infrastruk-
turpartner von flatexDegiro gewor-
den sind, dem größten Onlinebroker 
Europas. flatexDegiro wird seinen 
Kunden mit Hilfe unserer Infrastruk-
tur bald Krypto-Assets anbieten.

Innovation in Europa halten

Unser Ziel ist es dabei, die Börse 
der Zukunft zu bauen – einen euro-
päischen Marktinfrastrukturbetrei-
ber mit zwei zentralen, gleichberech-
tigten Geschäftsbereichen: dem 
Kapitalmarktgeschäft einerseits und 
dem Digital- und Kryptogeschäft 

Von
Matthias Voelkel

CEO der 
Gruppe Börse Stuttgart

„Mit der Blockchain-
Technologie können 
innovative datenbasierte 
Produkte und Prozesse 
transparent und 
manipulationssicher 
gestaltet werden. Das 
ermöglicht neue 
Geschäftsmodelle und 
krempelt die klassische 
Wertschöpfung um. Die 
Blockchain ist damit die 
Grundlage für eine 
erfolgreiche vierte 
industrielle Revolution.“
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LBBW – entdecken Sie, was eine Bank für Ihr nachhaltiges 

 Business tun kann: www.LBBW.de/ihrbusiness

Wenn CO2 einsparen, 
 damit uns das H2O nicht 
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Ihr Business ist, dann  
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uns das H2O nicht bis 
zum Hals steht, auch  
unser Business.
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Existenzgründung in unruhigen Zeiten
Etablierte  Wirtschaftsstrukturen verändern sich – Das kann eine Chance für Gründende sein – In der Coronakrise wurde zuvor Unmögliches möglich gemacht

Auch die absolute Zahl der Exis-
tenzgründungen hat 2021 gegen-
über dem Vorjahr zugenommen. 
Interessant ist dabei die Entwicklung 
im gewerblichen Bereich. Im vergan-
genen Jahr wurden in Baden-Würt-
temberg rund 77 700 Gewerbebetrie-
be neu gegründet. Damit lag nach 
einer Auswertung des Statistischen 
Landesamtes Baden-Württemberg 
die Zahl der Neugründungen um 
9,3 % über dem Vorjahr. Im Vergleich 
zum Vorkrisenjahr 2019 lag die 
Zunahme sogar bei 14,4 %.

Das IAB/ZEW-Gründungspanel 
verfolgt die Entwicklung neu gegrün-
deter Unternehmen über mehrere 
Jahre. Jedes Jahr werden rund 6000 
Unternehmen telefonisch befragt. 
Eine im Auftrag der L-Bank gezogene 
erweiterte Zusatzstichprobe für 
Baden-Württemberg erlaubt zusätz-
lich eine aussagekräftige bundes-
landspezifische Analyse.

Die im Juli 2022 erstellte Sonder-
auswertung aus dem IAB/ZEW-
Gründungspanel für Baden-Würt-
temberg bietet interessante Einblicke 
in das Gründungsgeschehen im Süd-
westen. Während bundesweit die 
Gründungszahlen nach 2014 
zunächst stagnierten, wurden in 
Baden-Württemberg bereits 2015 
steigende Gründungszahlen beob-
achtet. Der Anstieg verlief zudem 
dynamischer als in den anderen Bun-
desländern. Gleichzeitig zeigt sich, 
dass der Anteil der Gründungen im 
Hightech-Bereich mit 9 % höher ist 
als im Rest der Republik (7,2 %). 
Baden-Württembergs Position als 
Hightech-Standort wird damit 
gestärkt. Die dynamische Entwick-
lung ist gleichzeitig eine gute Basis 
für die anstehenden Transforma-
tionsaufgaben.

Dies gilt auch für die finanzielle 
Belastbarkeit der Unternehmen: 
Gründungen in Baden-Württemberg 
haben eine vergleichsweise hohe 
Überlebensquote. Sie stehen finan-
ziell auf soliden Beinen. Mehr als drei 

Mittel oder Fremdfinanzierungen 
gefragt sind. Wir setzen dabei an 
ganz unterschiedlichen Stellen an: 
Mit speziellen Maßnahmen, die jun-
ge Unternehmen in Sondersituatio-
nen unterstützen, wie auch mit breit 
angelegten Förderprogrammen.

Zu Ersteren gehört das Programm 
Start-up BW Pre-Seed. Es unterstützt 
innovative Start-ups in einer sehr frü-
hen Phase mit dem Ziel, dass diese 
die Finanzierungsreife erreichen. 
Auch unsere aktuelle Beteiligung am 
Nachfolgefonds First Momentum 
Ventures, mit der wir gezielt junge 
Technologie-Start-ups vorwiegend 
aus dem Umfeld von Hochschulen 
unterstützen, ist dafür ein Beispiel.

Unsere Fremdfinanzierungspro-
gramme richten sich an breite Nut-
zergruppen. In Summe übertraf das 
in diesen Programmen im Jahr 2021 
bewilligte Fördervolumen das bishe-
rige Rekordjahr 2017. Im ersten 
Halbjahr 2022 stieg die Nachfrage 
nochmals: In der Startfinanzie-
rung  80 für Gründungen mit kleine-
rem Finanzierungsbedarf und Bürg-
schaftsabsicherung erhöhte sich das 
Bewilligungsvolumen um 11 % auf 
44 Mill. Euro. Die Gründungsfinan-
zierung, die seit 1. März 2022 in dem 
konsolidierten Programm Grün-
dungs- und Wachstumsfinanzierung 
BW aufgegangen ist, verzeichnete 
mit einem Fördervolumen von 380 
Mill. Euro sogar ein Plus von 76 %.

Ein spannendes Beispiel für die 
Akzente, die wir in unserer Breiten-
förderung setzen, ist die Meister-
gründungsprämie. Mit diesem För-
derangebot haben wir seit Dezember 
2020 ein Instrument, das Gründerin-
nen und Gründern im Handwerk den 
Einstieg in die Selbständigkeit 
erleichtert. Die Meistergründungs-
prämie kann in Form eines Tilgungs-
zuschusses als Bestandteil der Start-
finanzierung   80 oder der Grün-
dungs- und Wachstumsfinanzierung 
BW beantragt werden. Mit über 60 
Bewilligungen gaben wir im ersten 

Halbjahr einen starken Impuls für die 
Gründung im Handwerk.

Finanzierungen sind unser zentra-
les Aufgabenfeld. Als Förderinstitut 
des Landes denken wir aber auch 
darüber hinaus. Der Weg von einer 
vielversprechenden Idee zu einem 
etablierten Unternehmen ist in der 
Regel nicht nur arbeitsreich, sondern 
auch lang. Wir möchten diesen Weg 
erleichtern. Unsere direkt an den 
Universitäten des Landes angesiedel-
ten Technologieparks schaffen ein 
ideales Umfeld für den Wissenstrans-
fer zwischen der universitären For-
schung und der Wirtschaft. So sorgen 
wir dafür, dass die Umsetzung von 
Ideen und der Weg neuer Produkte 
in den Markt einfacher und schneller 
werden.

Ideale Startmöglichkeiten

Es bleibt die eingangs gestellte Fra-
ge, warum man trotz unsicheren Zei-
ten die Möglichkeiten einer Selbstän-
digkeit prüfen sollte. Ganz einfach: 
In Krisenzeiten verändern sich etab-
lierte Wirtschaftsstrukturen. Das 
kann eine Chance für Gründende 
sein. Gerade die Coronakrise hat uns 
plakativ vor Augen geführt, wie 
zuvor Unmögliches möglich gemacht 
wurde. Meetings, Ausstellungen, 
Konzerte, Vorlesungen und sogar der 
Schulunterricht wurden ins Digitale 
verlegt. Für findige Existenzgründe-
rinnen und -gründer bot dies ideale 
Startmöglichkeiten.

Das unterstreicht auch der im Mai 
2022 veröffentlichte Länderbericht 
Deutschland 2021/2022 des Global 
Entrepreneurship Monitors. Mehr als 
ein Drittel der befragten Gründenden 
in Deutschland bejahte die Aussage, 
dass die Pandemie neue Geschäfts-
möglichkeiten (zum Beispiel digitale 
Produkte/Dienstleistungen, Online-
shops oder Testzentren) eröffnet 
habe und sie diese mit der Gründung 
nutzen möchten. Deshalb nur Mut: 
Krisenzeiten sind Gründungszeiten.

Viertel des Finanzierungsbedarfs der 
jungen Unternehmen aus Baden-
Württemberg wird aus der Innenfi-
nanzierung gedeckt. In den übrigen 
Bundesländern sind es im Mittel nur 
69 %. Eine deutlich geringere Inan-

spruchnahme von Zuschussmitteln 
der Bundesagentur für Arbeit, die zur 
Gründung aus der Arbeitslosigkeit 
gewährt werden, spricht zudem für 
eine positive Motivation durch die 
mit der Gründung verbundenen 
Chancen. Gründungen werden nicht 
aus Mangel an anderen Beschäfti-
gungsmöglichkeiten vollzogen.

Wie unterstützt die Bank?

Die L-Bank ist die zentrale 
Ansprechpartnerin, wenn es um die 
Finanzierung von Existenzgründun-
gen geht – unabhängig davon, ob 
Eigenkapital, eigenkapitalähnliche 

„Durch ihren 
Markteintritt beleben die 
jungen Unternehmen 
den Wettbewerb und 
beugen Verkrustungen 
der vorhandenen 
Wettbewerbsstrukturen 
vor. Es wächst nicht nur 
die Zahl der Agierenden 
im Wettbewerbs­-
geschehen. 
Die Flexibilität und die 
kurzen Reaktionszeiten 
junger Unternehmen 
sind für die Vitalität der 
gesamten Wirtschaft 
von Bedeutung.“

Digital Finance, Blockchain, Krypto ...
Natürlich gibt es Risiken, und wir 
dürfen berechtigte Kritik nicht aus-
blenden. Wir dürfen uns aber auch 
nicht von einer gerade in Europa und 
Deutschland oft vorherrschenden 
Skepsis gegenüber neuen Technolo-
gien zurückhalten lassen, die in den 
vergangenen Jahrzehnten Einzug 
gehalten hat. Zu oft hat uns diese 

Haltung gelähmt, und wir haben des-
wegen in wichtigen Bereichen den 
Anschluss verloren – man denke nur 
an die Digitalisierung. Diesen Fehler 
der Vergangenheit dürfen wir mit 
Blick auf die Blockchain nicht wie-
derholen. Wir brauchen Mut statt 
Ignoranz im Umgang mit neuen 
Technologien. Denn das Potenzial 
von Blockchain und Krypto-Assets ist 
enorm. Und es wartet darauf, von uns 
gehoben zu werden.

Damit wir diese Chance für Europa 
und Deutschland nutzen können, 
müssen zwei Dinge geschehen. Ers-
tens ist es notwendig zu verhindern, 
dass Krypto-Assets „kaputtreguliert“ 
werden, so wie es in mancher politi-
schen Debatte auf europäischer oder 
nationaler Ebene teilweise immer 
noch im Raum steht. Denn dann wird 
auch die nächste Zukunftstechnolo-
gie allein in den USA und Asien ent-
wickelt und kommerzialisiert. Mit 
allen negativen Folgen für die euro-
päische Wettbewerbsfähigkeit – vom 
weiteren Verlust technologischer 
Souveränität bis zum Abwandern 

Fortsetzung von Seite B1 von Talenten und Unternehmen. 
Europa darf sich nicht länger selbst 
zum Konsumenten von andernorts 
geschaffenen Innovationen degra-
dieren. Wir müssen alles daranset-
zen, unsere wirtschaftliche Zukunfts-
fähigkeit zu erhalten und wieder zum 
Entwickler, Treiber und Produzenten 
zu werden.

Insofern ist es erfreulich, dass die 
Europäische Union (EU) bei der 
Regulierung von Krypto-Assets mit 
der MiCA-Verordnung (Verordnung 
über Markets in Crypto-Assets) einen 
wegweisenden Schritt nach vorne 
macht. Wir begrüßen, dass MiCA ein 
einheitliches europäisches Rahmen-
werk für Blockchain, Krypto-Assets 
und die damit verbundenen Dienst-
leistungen setzt – mit klaren Leitli-
nien für Unternehmen und auch den 
Anlegerschutz. So schafft MiCA 
Sicherheit und Verbindlichkeit.

Zweitens muss man – um in der 
Zukunft erfolgreich zu sein – im Heu-
te beginnen: Es gibt nichts Gutes, 
außer man tut es. Die Politik kann 
mit der erwähnten Regulierung nur 
die richtigen Rahmenbedingungen 
schaffen und Anreize setzen. Aber 
wir, die Unternehmen, müssen kon-
kret aktiv werden. Als Gruppe Börse 
Stuttgart machen wir das neben dem 
stetigen Ausbau unseres Dienstleis-
tungsangebots im Kapitalmarktge-
schäft wie im Digital- und Kryptoge-
schäft, indem wir gezielt unser Öko-
system stärken.

Neue Standards setzen

Es ist unser Ziel, gemeinsam mit 
Partnern in Politik, Finanzwirtschaft 
und Industrie den Standort Baden-
Württemberg zu einem international 
relevanten Blockchain-Hub auszu-
bauen. Wir wollen, dass hier – wie 
schon so oft – die Produkte und Ser-
vices entwickelt werden, die dann in 
Europa und weltweit erfolgreich sind 
und neue Standards setzen. Im Rah-
men unserer Finanzplatzinitiative 
Stuttgart Financial sorgen wir bereits 
für die Vernetzung der relevanten 
Akteure, so dass global agierende 
Konzerne, weltmarktführende Mit-
telständler und innovative Start-ups 
auf Banken, Versicherungen, Bau-
sparkassen und weitere Finanz-
dienstleister treffen. So können 
Ideen aus der Finanzbranche direkt 
für die Realwirtschaft und Industrie 
nutzbar gemacht werden – und vice 

versa. Das sind die ersten praktischen 
Schritte in Richtung einer Block-
chain-basierten Wirtschaft.

Ein schönes Beispiel ist hier 
„Embedded Finance“, also die Inte-
gration von Finanzdienstleistungen 
in eine nicht-finanzwirtschaftliche 
Wertschöpfungskette. Sie ermög-
licht beispielsweise Produktionsan-
lagen, die eigenständig Material 
nachbestellen und die Bezahlung 
abwickeln.

Fähigkeiten sind gegeben

Gemeinsam mit Amazon Web Ser-
vices, SAP und EY haben wir vor 
einem Jahr außerdem mit „fintoge-
ther“ in Stuttgart einen Accelerator 
für neu gegründete Fintechs gestar-
tet. Hier erhalten Gründer das pas-
sende Know-how für die Optimie-
rung ihrer Geschäftsmodelle und die 
nächsten Schritte bei der Finanzie-
rung. Mit den Fintechs fördern wir 
nicht nur innovative Technologien, 
Geschäftsmodelle und Talente, son-
dern schaffen auch neue Koopera-
tions- und Investitionsmöglichkeiten 

für etablierte Akteure aus der Finanz-
branche und darüber hinaus.

Ob für uns als Gruppe Börse Stutt-
gart, für Fintechs in Europa, Deutsch-
land und Baden-Württemberg oder 
die gesamte europäische Wirtschaft: 
Digital Finance, Blockchain und 
Krypto sind eine enorme Chance. 
Wenn wir sie ergreifen, können wir 
unseren Wirtschaftsstandort mit den 
Technologien des 21. Jahrhunderts 
stärken und seine Zukunft sichern. 
Wir haben die Fähigkeiten dazu. 
Jetzt brauchen wir nur noch den Wil-
len und den Mut.

„Europa darf sich 
nicht länger selbst 
zum Konsumenten von 
andernorts geschaffenen 
Innovationen degra­-
dieren. Wir müssen 
alles daransetzen, 
unsere wirtschaftliche 
Zukunftsfähigkeit zu 
erhalten und wieder 
zum Entwickler, Treiber 
und Produzenten zu 
werden.“ „Wir brauchen Mut

 statt Ignoranz im 
Umgang mit neuen 
Technologien. 
Denn das Potenzial von 
Blockchain und Krypto-
Assets ist enorm.
 Und es wartet darauf, 
von uns gehoben zu 
werden.“

Börsen-Zeitung, 17.9.2022
Die Corona-Pandemie ist noch nicht 
überstanden, der Ukrainekrieg könn-
te noch Monate oder sogar Jahre 
dauern. Die daraus resultierenden 
wirtschaftlichen und politischen Fol-
gen sind aber schon jetzt gravierend. 
Wir erleben Heizungskosten, die sich 

vervielfachen, Automobile, die nicht 
lieferbar sind, Baumaßnahmen, die 
wegen Störungen in den Lieferketten 
nicht fortgesetzt werden können. 
Unser Alltag ist schon jetzt in vielfäl-
tiger Weise anders als früher. Wie 
stark werden wir, unser Wohlstand 
und unsere Gesellschaft als Ganzes 
zukünftig noch beeinträchtigt wer-
den?

Offene Fragen, die viele verunsi-
chern. Warum also ausgerechnet 
jetzt ein zusätzliches Risiko eingehen 
und den Schritt in die Selbständig-
keit wagen? Es gibt gute Gründe 
dafür und gute Gründe für die Förde-
rung von Existenzgründungen.

Existenzgründungen sind eine der 
Grundlagen für die wirtschaftliche 
Weiterentwicklung und die ökono-
mische Basis für den gesellschaftli-
chen Fortschritt. Junge Unterneh-
men greifen neue Ideen auf, entde-
cken nicht bediente Marktnischen, 
schaffen mit neuen Produkten und 
Dienstleistungen innovative Angebo-
te und modernisieren vorhandene 
Geschäftsmodelle. Nach der Auswer-

tung des KfW-Gründungsmonitors 
gingen rund 15 % der Existenzgrün-
derinnen und Existenzgründer im 
Jahr 2021 mit einer Neuheit auf den 
regionalen, deutschen oder weltwei-
ten Markt. Und das Angebot von 
mehr als jeder vierten Gründung war 
nur durch den Einsatz digitaler Tech-

nologien nutzbar. Dies 
macht deutlich, wie 
stark junge Unterneh-
men den strukturellen 
und technologischen 
Wandel unterstützen 
und neue, zukunftsfähi-
ge Arbeitsplätze schaf-
fen.

Durch ihren Marktein-
tritt beleben die jungen 
Unternehmen den Wett-
bewerb und beugen Ver-
krustungen der vorhan-
denen Wettbewerbs-
strukturen vor. Es 

wächst nicht nur die Zahl der Agie-
renden im Wettbewerbsgeschehen. 
Die Flexibilität und die kurzen Reak-
tionszeiten junger Unternehmen 
sind für die Vitalität der gesamten 
Wirtschaft von Bedeutung. Dabei ist 
es für die Dynamik der Wirtschaft 
wichtig, alle mitzunehmen. Nur 
wenn dies gelingt, kann die wettbe-
werblich organisierte Marktwirt-
schaft auch in Zukunft ihre Stärke 
ausspielen: ihre überlegene Effi-
zienz. Gleiche Beteiligungschancen 
und die breite Förderung der Selb-
ständigkeit sichern die Akzeptanz 
der Veränderung. Sie ermöglichen, 
sich im eigenen Unternehmen beruf-
lich zu verwirklichen. Gleichzeitig 
sind sie Teil der ethischen Legitimie-
rung der Marktwirtschaft.

Die aktuelle Situation

Baden-Württemberg hat an 
Attraktivität gewonnen. Im aktuellen 
Ranking der „Top 50 Start-ups“ 2021 
sind neun Unternehmen aus Baden-
Württemberg enthalten. 

Von
Edith Weymayr

Vorstandsvorsitzende 
der L-Bank
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Wie der digitale
Wandel echte  
Handarbeit erreicht?
Mit uns.

Weil’s um mehr  
als Geld geht.
Große Schritte gehen Sie am besten  
gemeinsam mit uns. Ob in digitalen Welten,  
auf globalen Märkten oder in eine grüne  
Zukunft – als starker Partner an Ihrer Seite  
unterstützen wir Sie bei allen Themen,
die Ihnen wichtig sind.
Mehr Infos auf sparkasse.de/unternehmen
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Versorgungswerke, Investmentgesellschaften,
Pensionsfonds, Banken, Versicherungen, Family 
Offices, Stiftungen oder Asset Manager:  
Als führender Serviceanbieter für illiquide Invest-
mentlösungen begleitet Hauck Aufhäuser  
Asset Servicing Sie persönlich bei allen administ-
rativen, operativen und vertrieblichen Aktivitäten 
rund um Ihr indi viduelles Fondsprodukt.  
Sowohl in Deutschland als auch in Luxemburg.  
Als Full-Service-Anbieter wie auch modular.

www.hal-privatbank.com/echte-assets

#EchteAssets
Jetzt QR-Code mit Smartphone scannen und 
Interview mit Andreas Heibrock ansehen.

Vertrauen  
ist ein 
echtes Asset

Andreas Heibrock, Geschäftsführer  
der PATRIZIA GrundInvest und Kunde  
bei Hauck Aufhäuser Asset Servicing

Hauck Aufhäuser Asset Servicing
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Gerade in 

turbulenten 

Zeiten ist es 

sinnvoll, Invest-

ments über 

verschiedene 

Anlagestrate-

gien hinweg zu 

streuen

gers an als auf makroökonomischen 
Entwicklungen.

Anleger können am Immobilien-
markt im Allgemeinen und am 
US-Gewerbeimmobilienmarkt im 
Besonderen mit verschiedenen Stra-
tegieansätzen vorgehen. Grund-
sätzlich werden diese Strategien 
unterschieden in opportunistische, 
wertschöpfende und konservative. 
Welche Strategie am ehesten zum 
Ziel des Anlegers führt, hängt von 
dessen persönlicher Präferenz und 
Risikoneigung ebenso ab wie vom 
einzelnen Objekt beziehungsweise 
der Immobilienart und den aktuel-
len Gegebenheiten des Marktes vor 
Ort.

Opportunistische Strategie: Rele-
vant für die Preisbestimmung von 
Gewerbeimmobilien in den USA ist 
primär das Nettobetriebsergebnis 
des Objekts. Opportunistische Im-
mobilien weisen regelmäßig einen 
niedrigen Vermietungsstand und 
damit oft auch ein niedrigeres Net-
tobetriebsergebnis auf und können 
so oft zu einem günstigen Kaufpreis 
erworben werden. Durch Moderni-
sierungen und das aktive Manage-
ment der Immobilie sind nach einer 
relativ kurzen Haltezeit Renditen 
von mehr als 20 % p. a. möglich. Das 
Investment ist auf Wertsteigerungs-
potenziale ausgerichtet. Das Risiko 

für den Anleger ist vergleichsweise 
hoch, was in den Renditeaussichten 
seine Prämie erfährt. Der Fokus liegt 
eher auf den Verkaufserlösen als auf 
den laufenden Einnahmen aus dem 
Cashflow. 

Wertschöpfende Strategie (Va-
lue-Add): Bei der Value-Add-Stra-
tegie liegt der Fokus auf Objekten 
mit mittleren Vermietungsständen 
und einem soliden Nettobetriebs-
ergebnis, die zu einem günstigen 
Kaufpreis erworben werden und 
durch die aktive Gestaltung und 
Weiterentwicklung gewinnbrin-
gend veräußert werden. Dieser 
Ansatz bietet eine gute Kombina-
tion aus sicherem Cashflow und 
einem attraktiven Verkaufsge-
winn. Risiko und Renditepotenzial 
eines Investments in Value-Add-
Immobilien liegen niedriger als im 
opportunistischen Bereich, aber 
höher als im Core- oder Core-Plus-
Segment.

Konservative Strategie (Core/
Core Plus): Der konservative An-
satz zielt auf sichere und planbare 
Einnahmen aus gut vermieteten, 
sogenannten Core- und Core-Plus-
Immobilien ab. Ein hohes und sta-
biles Nettobetriebsergebnis, dem-
entsprechend höhere Kaufpreise, 
solide und langfristige Vermietung 
sowie längere Haltezeiten sind cha-

rakteristisch für diesen Ansatz und 
führen zu einer hohen Wertstabili-
tät. Diese Investments sind damit 
besonders für risikoscheue Anleger 
geeignet und das unternehmerische 
Risiko wird begrenzt. Das Wertstei-
gerungspotenzial ist angesichts der 
höheren Kaufpreise verhältnismä-
ßig gering.

Jede der beschriebenen Strategi-
en hat ihre spezifischen Vor- und 
Nachteile. Gerade in wirtschaftlich 
und politisch turbulenten Zeiten ist 
es für den langfristigen Anlageer-
folg sinnvoll, seine Investments in 
Immobilien nicht nur über Segmen-
te, Standorte und Mieter, sondern 
auch über verschiedene Anlagestra-
tegien hinweg zu streuen. Um die 
Strategien erfolgreich umzusetzen, 
sollte ein Manager über viele Jahre 
und mit einem kompetenten Team 
vor Ort sein und seinen Zielmarkt 
sehr gut kennen. 

Unerlässlich ist es zudem, entlang 
der gesamten Immobilien-Wert-
schöpfungskette bestens vernetzt 
zu sein, um bei begehrten Lagen 
zugreifen, gute Finanzierungs- 
konditionen aushandeln und durch 
langjährige Erfahrung erfolgreich 
Maßnahmen umsetzen zu können, 
mit denen sich Attraktivität, Ver-
mietungsquoten, Erlöse und somit 
auch die Renditen steigern lassen.

Anzeige

Jetzt in 
Jamestown 32 
investieren

Unser neuer Fonds Jamestown 32 bietet Ihnen die
Möglichkeit, sich an professionell bewirtschafteten, 
vermieteten Immobilien in den USA zu beteiligen.

In 39 Jahren haben uns bereits 80.000  
Investoren ihr Vertrauen geschenkt. 

Jetzt informieren:

jamestown.de/jamestown-
fonds/jamestown-32/

Marketing-Anzeige Innovation and Design Building, Objekt des Fonds Jamestown 31
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