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Die Serie ,Raumschiff Enterprise” habe ich als Kind geliebt. Damals war ich von dieser fremden, véllig
irrealen Welt mit ihren technologisch fantastischen Moglichkeiten fasziniert. Heutzutage ist zwar immer
noch viel Fantasie. Doch nimmt die kommerzielle Dimension der Raumfahrt ohne Zweifel deutlich zu.
Neben Kl ist sie das zweite markante Zukunftsthema auch an der Bdrse. Wo liegen die Chancen und
Risiken beider Branchen, die ohnehin immer gréere Schnittmengen aufweisen?

Mit dem Weltall-Marchen von ,Raumschiff Enterprise” oder von ,Star Wars* hat Raumfahrt heute
nichts mehr zu tun. Die Realitat des Borsengangs von SpaceX verschiebt die komplette Statik im
Tech-Sektor. SpaceX ist Raumfahrtunternehmen, globaler (Kl-)Infrastrukturkonzern und weltweit
groflter Satellitennetzbetreiber. Neben hochmoderner Satelliten- und Raketentechnik will man
zukunftig Rechenzentren im All und deren Vermietung, industrielle Fertigung im Orbit,
Asteroidenbergbau, Energieerzeugung auf dem Mond und dem Mars sowie Weltraumtourismus und
multiplanetares Leben anbieten. ,Faszinierend” wirde Spock, der legendare Wissenschaftsoffizier auf
der USS Enterprise, dazu sagen.

Beim Thema Raumfahrt haben wir es gleichzeitig mit ganz viel Faszination und ganz viel Hype zu tun.
Angesichts der allerhdchsten Bewertung von SpaceX und den roten Zahlen haben viele Anleger ein
Déja-vu. Sie erinnern sich, dass der durchschnittliche Bérsengang zwischen 1980 und 2024 in den
drei Jahren nach Bérseneinfiihrung den Gesamtmarkt um 20 Prozentpunkte underperformte.
Unternehmen mit einer Bewertung von mehr als dem 40 fachen des Umsatzes schnitten sogar um
knapp 60 Prozentpunkte schlechter ab. Und SpaceX geht sogar mit mehr als dem 90 fachen des
Umsatzes an die Borse.

Uberhaupt wird geargwéhnt, dass IPOs vielfach gegen Ende von Hausse Phasen durchgefiihrt
wurden, um den sehr positiven Zeitgeist noch schnell flir das Kasse machen zu nutzen. Immerhin
wollen die zwei Kl-Assistenten Anthropic und OpenAl bis September auch noch an die Bérse gehen.
Obwohl auch sie rote Zahlen schreiben, sind auch hier keine Schnappchenpreise zu erwarten.

Dann, so die IPO-Skeptiker weiter, kdnnten mdgliche fundamentale Erntichterungen nach
Bdrsengangen nicht nur die drei Bérsenneulinge abstrafen, sondern den gesamten High-Tech-Sektor
mit in Geiselhaft nehmen.

Eine weitere Gefahr sei, dass der allgemeine Aktienmarkt unter Liquiditatsnot leidet. Beispielsweise
sind beim Nasdaqg und FTSE Russell Fast Entry-Mdglichkeiten der Indexaufnahme geschaffen
worden, die bei MSCI schon langer existieren. Folglich miissen z.B. ETFs nach Bdrseneinfuhrung
dann SpaceX, Anthropic und OpenAl zlgig zu ihrer hoch marktkapitalisierten Gewichtung kaufen.
Neben einer noch héheren Bewertung wiirde dieses ,Trio Grandioso“ anderen Titeln das Wasser
abgraben und zu Kursverlusten fiihren.

Doch ist kaum mit Wasserknappheit im Weltmeer der Wall Street zu rechnen. Die drei Bérsengange
haben zwar immer noch ein Volumen von 200 Mrd. US-Dollar. Allerdings sind sie im Verhaltnis zur
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Marktkapitalisierung des Wilshire 5000 von 75,6 Bill. US-Dollar, zu einem S&P 500 von nahezu 60 Bill.
und Nasdag 100 von 42 Bill. absolut tragfahig. Miihelos haben die US Bérsen 2025 etwa 232 Mrd. an

neuen Aktienemissionen aufgenommen. Und sicher wissen die drei Unternehmen, dass sie den Markt
nicht Uberstrapazieren dirfen, auch, weil sie tGber knappe IPOs die Preise hochhalten wollen.

Gemal dem Motto ,buy the rumor, sell the fact®, kénnte der Tech-Sektor zwischenzeitlich durchaus in
Bedrangnis geraten. Aber eine Existenzkrise wie beim Neuen Markt oder einem lang andauernden
Barenmarkt ist mit Blick auf die Branchenbedingungen nicht zu erwarten. Im laufenden Jahr werden
mehr als 750 Mrd. Dollar in Kl-Infrastruktur investiert. Schatzungen zufolge kdnnten es 2027 sogar ca.
1,2 Bill. Dollar sein, die in Halbleiter, Rechenzentren oder Stromnetze flieRen. Nicht zuletzt zehren die
High-Tech-Werte von einer immer breiteren Kl-Adoption in allen Industrien und Dienstleistungen.

Und High-Tech vereint nicht nur einen tberproportionalen Anteil der Marktkapitalisierung an der Bérse
auf sich, sondern auch den Léwenanteil des Gewinnwachstums. Aus Bewertungssicht sind US-Tech-
Aktien aktuell im historischen Vergleich zudem gemafigt bewertet. Da ist Substanz am Knochen.

Wie bei allen technologischen Revolutionen ist auch die Raumfahrt im visionaren Uberschwang
geboren. Doch gibt es bereits viel positive Realitat. Im Zukunftsfeld Satellitentransport hat die
Starship-Rakete von SpaceX eine Kapazitat von iber 200 Tonnen, beinahe zehnmal mehr als die
Ariane 6. Sie ist preisgiinstig, weil sie wiederverwertbar ist und zur Abschussrampe zuriickkehrt. Uber
Serienproduktion soll das Starship 2027 wochentlich Satelliten ins All bringen, ab 2030 taglich.

Und Starlink, das aktuelle Herzstlick von SpaceX, verfugt Uber ein Netz von tber 10.000 Starlink-
Satelliten im Erdorbit und ist damit mit Abstand der groRte Satellitenbetreiber weltweit. Zum
Kerngeschaft gehdren die Bereitstellung von besonders schnellen Internetzugangen und die
Abdeckung von Gebieten, in denen zuvor keine oder eine nicht ausreichende Internetverbindung zur
Verfugung stand. Die Datenubertragung erreicht ein Terabyte pro Sekunde bei 20 Millisekunden
Latenz. Das ist 5G-Niveau, beinahe Uberall auf der Welt.

Ubrigens setzen ebenso die Chinesen alles daran, in der Raumfahrt mitzuspielen. Sie wissen, wer im
All das Sagen hat, hat es auch auf der Erde. So wird die Branche von zwei Seiten massiv dynamisiert.
Allein das US-Space Force-Budget wird 2027 bei 71 Mrd. Dollar und damit 78 Prozent gegenuber
Vorjahr liegen.

Auch ist Raumfahrt keine One Man- bzw. Two Men-Show. Der Weltraum-Boom zieht eine ganze
Industrie und ihre Kurse mit sich. Zulieferer in Europa liefern Komponenten, Technologie und
Dienstleistungen fir die Weltraum-Infrastruktur. Sie verdienen bei jedem ins All geschossenen
Satelliten mit und sind im Vergleich zu hochgejazzten IPOs moderat bewertet. Mit ihnen haben die
Anleger das ,All-seitige Okosystem im Depot.

Insgesamt, wenn Anleger bei den IPOs nicht dabei sein wollen, kénnen sie anschlief3end, wenn sich
die anfanglichen Kurs-Wogen geglattet haben, in aller Ruhe einen zweiten fundamentalen Blick auf
die Borsenfrischlinge werfen und dann entscheiden, ob sie einsteigen oder nicht.

So oder so, langerfristig sind Raumfahrt und Kl und vor allem ihre Symbiose solide Geschaftsmodelle
und Megathemen an der Borse.
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Und der aktuelle IPO-Hype an der Borse, meinetwegen auch der Wahnsinn, gehéren dazu. Menschen
wie Elon Musk sind die Backhefe fiir neue Entwicklungen im Technik-Kuchen. Und wenn er zukiinftig
multiplanetares Leben ermdglichen will, um die Menschheit vor dem gleichen Schicksal wie die
Dinosaurier zu bewahren, soll er das doch gerne tun.
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