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Jahrbuch der Deutschen Anlageberatung

Private Markets in seinen Facetten
Das „Jahrbuch der deutschen Anlageberatung 2026“, die Spezial-
Edition von EXXECNEWS und DFPA Deutsche Finanz Presse Agentur, 
ist erschienen. Geballt auf 148 Seiten präsentiert das „Who is who 
der außerbörslichen Kapitalanlage in Deutschland“ Informationen 
über die namhaften Protagonisten des Marktes, über ihre Produkte 
und über Vertriebe und Berater.

66 namhafte Fachleute beschreiben aus ihrer beruflichen Praxis 
unterschiedliche Facetten der Private Markets, zeigen, welche An-
lagechancen Private Real Estate, Private Real Assets, Private Equity 
und Private Credit bieten. Angeboten in geschlossenen alternativen 
Investmentfonds (AIF) und European Long Term Investment Funds 
(ELTIF). 54 in Deutschland angebotene ELTIFs werden im Kurzporträt 
präsentiert. 

Lesen Sie im folgendem Geleitwort von EXXECNEWS-Herausgeber 
Dr. Dieter E. Jansen zum „Jahrbuch der Anlageberatung 2026“, war-
um Private Markets zum diesjährigen Hauptthema gemacht wurden:

Top Story – Seiten 1 bis 3
Jahrbuch der Deutschen Anlage-
beratung
Private Markets in seinen Facetten. ◆

Editorial von EXXECNEWS-Herausgeber 

Dieter E. Jansen. ◆ Private Markets sind 

„klassischen“ Portfolios langfristig 

überlegen. Von Nalaka De Silva, Head 

of Private Markets Solutions bei Aberdeen 

Investments. ◆ Übersicht über die Viel-

falt der Private-Markets-Themen im 

„Jahrbuch der Anlageberatung 2026“ 

und ihrer Autoren, Spezialisten der Private 

Markets. ◆ Büros im Zentrum bleiben 

gefragt.Von Felix Meyen, Geschäftsfüh-

rer der HIH Invest Real Estate GmbH. ◆

Produkte – Seite 4
Sachwertinvestments

Hahn Gruppe startet Immobilienfonds 

für Fachmarktzentrum in Bensheim. ◆
Investmentfonds

Hansainvest legt „Viebig Moderate 

Return“-Fonds auf. ◆ Neuberger bringt 

Japan Equity Fonds auf den Markt. ◆ 

Columbia Threadneedle erweitert 

Fondspalette mit globalen Anleihen-

fonds. ◆ TwentyFour Asset Manage-

ment kommt mit globalen Multi-Asset-

Kreditfonds. ◆

From the Desk – Seite 5
Unser Autor Jens Franck, Partner und 

Leiter Portfoliomanagement der nordIX 

AG, schreibt darüber, wie KI die Bonitäts-

analyse am Anleihemarkt verändert. ◆

Unternehmen – Seite 6
Evangelische Bank startet Private Ban-

king. ◆ Paribus: 280 Prozent Rückfluss 

aus Immac-Fonds. ◆ Ökorenta-Fonds 

mit erfolgreichem Ergebnis: Anleger er-

halten 172 Prozent zurück. ◆

Märkte/Assetklassen – Seite 7 
Startup-Verband legt Report vor: 

„So viel Gründungsdynamik gab es in 

Deutschland noch nie.“ ◆ KI-Grundlagen-

technologien und Recheninfrastruktur: 

„Deutschland droht gegenüber den USA 

und China strukturell den Anschluss zu 

verlieren.“ Interview mit Jannis Gilde, 

Director Research beim Startup-Ver-

band. ◆ Bundesregierung beschließt 

neue Startup- und Scaleup-Strategie. ◆

Für Sie gelesen – Seite 8
Buch „Produktivität um jeden Preis?“ 

von Prof. Dr. Patrick Peters erschie-

nen. ◆ Institut für Vermögensverwal-

tung: Unabhängige Vermögensverwal-

tungen in Deutschland trotz weltweiter 

Krisen erfolgreich. ◆
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Liebe Leser,
in den vergangenen Jahren 
habe ich an dieser Stelle re-
gelmäßig das Revival der „al-
ten“ Sachwertbranche gera-
dezu beschworen – die Welt 
der Geschlossenen Fonds, der 
alternativen Investmentfonds. 
Und damit die Wiederkehr von 
attraktiven Anlageofferten in 
großer Zahl. 

Leider eine Fehleinschätzung. 
Die Branche ist nicht auf-
geblüht. Allerdings einzelne 
Marktpartner, und diese aller-
dings richtig und wichtig.

Parallel habe ich die positive Zukunft des 
ELTIF in seiner 2.0-Version als Retail-In-
vestment, also für Privatanleger in gro-
ßem Volumen, propagiert. In diesem Jahr 
bin ich kein Rufer in der Wüste: Sogar 
„Big Brother“ ChatGPT sieht mit seiner 
ganzen Analyse- und Rechenpower im EL-
TIF 2.0 ein gewaltiges und andauerndes 
Vermögensbildungs-Segment für Privat-
Investoren. Eingebettet in eine „neue“ 
Sachwertbranche mit einem dafür sinn-
vollen und bezeichnenden Begriff: Private 
Markets. 

Private Markets folgen dem von mir früher 
geprägten Begriff für Sachwertbeteiligungen 
außerhalb der Börse: „Markt für kleines Ei-
genkapital“.

Private Markets bieten Privatanlegern in ge-
waltigem Umfang neue Investmentmöglichkei-
ten, stellt ChatGPT fest. 

Private Markets bieten „höhe-
re Gesamtrenditen als traditio-
nelle Anlageklassen“ und „ha-
ben Langfrist-Charakter“.  Das 
schreibt Nalaka De Silva, Head 
of Private Markets Solutions bei 
Aberdeen Investments, einem 
Big Shot der Insti-

Welt mit 447,2 Milliarden Euro 
Assets under Management (sie-
he Seite 2). Sie sind damit „klas-
sischen“ Portfolios langfristig 
überlegen.

„Private Markets werden zu einem neuen 
Baustein der normalen Vermögensanlage. Die 
Entwicklung geht weg vom ‚Private Equity für 
Institutionelle‘ hin zu einem Portfolio-Baustein 
für wohlhabende Privatanleger und zunehmend 
auch normale Retailanleger“, so ChatGPT. 

Was wird aus den bestehenden und mit großem 
Erfolg tätigen Emittenten von alternativen In-
vestmentfonds, den Protagonisten der „alten“ 
Sachwertbranche? Sie sind und bleiben mit 
ihrer Kompetenz, ihrem Know-how und ihrer 
Performance Spezialisten der Private Markets, 
Investmentpartner der ersten Reihe des pri-
vaten Anlegers. Übrigens, ein Zeichen ihrer 
langjährigen Erfahrung: Ein Firmenjubiläum 
folgt dem anderen. Studieren Sie die Porträts 
der Anbieter in diesem Jahrbuch. ◆

Dr. Dieter E. Jansen
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Titelseite des Jahrbuchs

Dr. Dieter E. Jansen,
EXXECNEWS-Herausgeber

Die neue gemeinsame Hompage von 
DFPA und EXXECNEWS 

www.dfpa.info 

DEUTSCHE FINANZ

PRESSE AGENTUR

https://www.dfpa.info/jahrbuch-der-deutschen-anlageberatung-2026/
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Nalaka De Silva, Head of Private Markets Solutions bei Aberdeen 
Investments, einem global tätigen, unabhängigen Asset Manager mit 
einem verwalteten Vermögen von rund 447,2 Milliarden Euro, zeigt die 
Chancen der Private Markets auf, betont ihren Langfrist-Charakter bei 

der Kapitalanlage und weist auch auf die damit verbundenen Risiken 
hin – ein Text, den wir gern zum Leitartikel unser Berichterstattung 
über Private Markets gemacht haben. (Die ausführliche Fassung lesen 
Sie im „Jahrbuch 2026.“)

[...] Während Regierungen rund um den 
Globus verstärkt Investitionen in Private 
Markets fördern, um Wachstum zu stimu-
lieren und Infrastrukturprojekte zu finan-
zieren, untersuchte Aberdeen Investments 
in einer Analyse, wie sich Private Markets 
in den letzten 25 Jahren im Vergleich zu 
anderen Assetklassen entwickelt haben.
Die Analyse zeigt, dass ein breit gestreuter, 
gleichgewichteter Korb aus Private-Mar-
kets-Anlagen traditionelle Anlageklassen 
– Aktien, 60/40-Portfolios und Anleihen – 
in den vergangenen 25 Jahren übertroffen 
hat. Diese Outperformance ging jedoch 
mit einem höheren Risikoprofil einher, was 
die Bedeutung einer sorgfältigen Diversi-
fikation, einer fundierten Managerauswahl 
sowie eines konsequenten Liquiditätsma-
nagements unterstreicht. 

Höhere Gesamtrendite als traditionelle Anlageklassen

Die Wertentwicklung der vergangenen 25 Jahre zeigt, dass ein 
gleichgewichteter Korb aus Private-Markets-Anlagen eine Gesam-
trendite von 845 Prozent erzielte. Im Vergleich dazu kamen globale 
Aktien auf 359 Prozent, globale Anleihen auf 190 Prozent und 
ein traditionelles 60/40-Portfolio auf 309 Prozent (Zahlen bis 30. 
September 2025). Dieser Zeitraum umfasste zahlreiche Markt-
verwerfungen, darunter das Platzen der Technologieblase, die 

globale Finanzkrise, geopolitische Konflikte 
sowie Inflationsschübe. Trotz dieses Ren-
diteunterschieds sollten Anleger bei Ver-
gleichen mit börsennotierten Anlagen die 
unterschiedlichen Risiko-, Liquiditäts- und 
Bewertungsmerkmale von Private-Markets-
Investments berücksichtigen. [...]

Es ist offensichtlich, dass noch mehr Auf-
klärungsarbeit nötig ist, um die Chancen 
und Risiken von Private-Markets-Investiti-
onen besser zu vermitteln. Der langfristige 
Charakter dieser Anlagen kann Anlegern 
Zugang zu Renditetreibern bieten, die an 
den öffentlichen Kapitalmärkten oft weniger 
leicht zugänglich sind. Die tatsächlichen 
Ergebnisse unterscheiden sich jedoch er-
heblich je nach Anlageklasse, Anlagejahr, 
Manager und Marktumfeld.[...] ◆ 

Private Markets sind „klassischen“ Portfolios langfristig überlegen

Nalaka De Silva ist Head of Private Markets Solutions bei Aberdeen Investments. Aberdeen 
Investments ist ein global tätiger, unabhängiger Asset Manager. Mit über 600 Investment-
Profis verwaltet Aberdeen Investments ein Vermögen von rund 447,2 Milliarden Euro. Die 
abrdn Investments Deutschland AG, Frankfurt am Main, verwaltet mit rund 100 Mitar-
beitern rund 36,2 Milliarden Euro für institutionelle Investoren und Vertriebspartner im 
Privatkundenbereich (Stand: 31. Dezember 2025).
www.aberdeeninvestments.com

Unser Autor:

Nalaka De Silva 
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PRIVATE REAL ESTATE
Immobilien allgemein
Dr. Ulrich von Creytz, DWS Real Estate • Matthias Gerloff, Sonar 
Real Estate

Büroimmobilien
Hans-Henning Brand, Paribus • Alexander Lackner, neworld • 
Nina Laucht, Cushman & Wakefield • Wolfgang Roeck, Wöhr + 
Partner • Norman Schaaf, Cells Property Investors • Christoph 
Tholl, Tholl GmbH

Europaimmobilien
Alexandre Grellier, Drooms • Kevin McMahon, Savills • Greg 
Kane, PGIM • Sven Scherbetitisch, Real I.S. • Ilka Tomperi, 
CapMan

Handelsimmobilien
Christoph Buck, Redevco •Paschalis Christodoloudis, Hahn Grup-
pe • Manuel Jahn, Habona • Fabian Spindler, Jamestown

Hotelimmobilien
Tina Haller, Savills • Martin Schaffer, mrp hotels • Dr. Fabian Vier-
egge, Centralis • Hilda Weit, Odyssey Hotel Group

Logistikimmobilien
Marina Averbeck, Sicore • Dennis Kasch, Cloudbrixx • Tobias 
Kassner, Garbe Industrial • Rainer Koepke, Cushman & Wake-
field • Jakob Peters, CEO, Peters Development

Sozialimmobilien
Michael Eisenmann, Real Blue • Jens Nagel, Hemsö

US-Immobilien
Simon Schmidt, US Treuhand • Michael Stoß, BVT

Wohnimmobilien
Andreas Gräf, Instone • Dieter Lahner, WIDe • Jan-Christoph 
Maiwald, Reos • Thomas Meyer, Wertgrund • Lukas Schermann, 
ELK Kampa 

Zweitmarkt für Immobilienfonds
Dr. Werner Bauer, derigo • Martin Ebben, azm Invest • Jan-Peter 
Schmidt, Fondsbörse Deutschland

PRIVATE REAL ASSETS
Infrastruktur/ Erneuerbare Energien
Jörg Busboom, Ökorenta • Sascha Hasterok, Wellington Manage-
ment • Shane Hurst, ClearBridge • Christiane Kaufholt-Mecke, 
reconcept • Igor Lukin, Allianz GI • Dr. Benjamin Mohr, Creditre-
form Rating • Bernd Müller, Commerz Real • Christian Rom, DNB 
Fund • Dr. Dominik Schall, BVT • Benjamin Walter, Allianz GI • 
Dr. Daniel Zimmerer, Swisscanto

Aviation
Hannah Heuser, Senior Stewardship Analyst, Federated Hermes

Multi Assets
Frank Diesterhöft, Insight Investments • Horst Gerstner, Feri 
AG • Armin Hofbauer, HIH Invest • Katharina Hopp, HIH Invest • 
Arne Tölser, Capital Group

PRIVATE EQUITY
Tobia Hangl, Ypsilon • Norman Lemke, MPE • Benjamin Lorenz, 
Partners Group • Dr. Nils Rode, Schroders Capital

PRIVATE CREDIT
Dr. Johannes Feist, MK Global Kapital • Dr. Benjamin Mohr, 
Creditreform Rating • Vincent Nobel, Fedrated Hermes • Gi-
anpaolo Pellegrini, Muzinich & Co. • Eugenio Sangermano, 
BF.capital

Übersicht über die Vielfalt der Private-Markets-Themen im „Jahrbuch der 
Anlageberatung 2026“ und ihrer Autoren, Spezialisten der Private Markets:
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Konjunkturelle Unsicherheit, 
die verstärkte Rückkehr der Be-
schäftigten ins Büro und steigen-
de Mietpreise prägen weiterhin 
die Büromärkte in den großen 
deutschen Metropolen.

Der Markt differenziert sich weiter in 
Gewinner- und Verliererstandorte: In 
zentralen Innenstadtlagen bleibt die 
Nachfrage nach Büroflächen hoch, 
ebenso die Zahlungsbereitschaft für 
Qualität, gute Erreichbarkeit und ein 
Umfeld mit spürbarem Mehrwert. Äl-
tere Objekte in peripheren Lagen 
geraten dagegen immer stärker un-
ter Druck.

In der Bürof lächenvermietung 
kommt es immer stärker auf die 
Standort- und Objektqualität an. Der 
Büromarkt München zeigt diese Entwicklung besonders 
deutlich: In der City liegt die Leerstandsquote bei unter 
zwei Prozent, während der Gesamtmarkt rund 8,2 Prozent 
erreicht. Gleichzeitig hat die monatliche Spitzenmiete im 
ersten Quartal 2026 die Marke von 60 Euro pro Quadrat-
meter überschritten. Auch die Cityrandlagen zeigen sich 
stabil, während sich die Vermietungssituation im Umland 
deutlich schwieriger darstellt. Dort ist der Leerstand 
zuletzt spürbar gestiegen und liegt bei 14,7 Prozent.

Büromärkte entwickeln sich zweigeteilt

Diese Situation ist kein Einzelfall. Die großen deutschen 
Büromärkte entwickeln sich zunehmend zweitgeteilt. 
Während hochwertige Flächen in zentralen Lagen von der 
steigenden Nachfrage profitieren, nimmt der Druck auf 
weniger attraktive Lagen zu. Damit gewinnen sowohl die 
Qualität des einzelnen Objekts als auch seine Einbindung 
in den urbanen Kontext weiter an Bedeutung.
Die Entwicklung wird mit „Flight to Quality“ bezeichnet: 
In einem konjunkturell anspruchsvollen Umfeld treffen 
Unternehmen ihre Standortentscheidungen bewusst, und 
holen ihre Beschäftigten wieder verstärkt ins Büro. Erste 
Impulse dieser Entwicklung sind bereits am Vermietungs-
markt erkennbar. Dafür reicht der Schreibtischplatz allein 
nicht mehr aus. Gute Erreichbarkeit, Repräsentativität, 

Gastronomie, kurze Wege, urbane 
Dichte und hochwertige Ausstattung 
werden zu entscheidenden Produk-
tivitäts- und Standortfaktoren. Zen-
trale Lagen bleiben daher gefragt, 
auch bei hohen Mietniveaus.

Für Eigentümer älterer Immobilien 
in peripheren Lagen steigt dagegen 
das Risiko. Anschluss- und Neuver-
mietungen sind zunehmend nur noch 
mit spürbaren Abschlägen möglich. 
Cashflows, Bewertungen und Fi-
nanzierungen geraten stärker unter 
Druck.

Core-Objekte profitieren von 
robuster Nachfrage

Für Investoren bedeutet das: Lage 
und Gebäudequalität gewinnen wei-

ter an Bedeutung für Investmententscheidungen. Core-
Objekte profitieren von einer robusten Nachfrage und 
hoher Liquidität am Investmentmarkt. In weniger zent-
ralen Lagen sind hingegen zusätzliche Mittel für Moder-
nisierung oder Umnutzung einzuplanen und es ist mit 
längeren Halte- und Vermarktungszyklen zu rechnen. 

Mit der zunehmenden Spreizung steigen auch die Be-
wertungsunterschiede zwischen Core- und Non-Core-
Immobilien. Während Spitzenlagen stabile Rendite- und 
Vermietungsperspektiven bieten, wächst in peripheren 
Standorten das Risiko struktureller Wertabschläge. Je 
stärker Unternehmen Büroflächen an Produktivität, Ar-
beitgeberattraktivität und Aufenthaltsqualität messen, 
desto mehr festigt sich die Innenstadt als bevorzugter 
Arbeitsort. Gute Adressen bleiben knapp, während durch-
schnittliche Objekte austauschbarer werden. ◆ 

Büros im Zentrum bleiben gefragt

Felix Meyen ist Geschäftsführer der HIH Invest Real Estate GmbH, Hamburg. HIH Invest 
zählt mit 22,3 Milliarden Euro Assets under Management zu den führenden Investment-
managern für Immobilien und Infrastruktur in Deutschland und in Europa.

https://www.hih-invest.de/ 

Unser Autor:
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Erst nach Redaktionsschluss zum diesjährigen „Jahrbuch 
der Anlageberatung“ erreichte uns der Beitrag von Felix 
Meyen, Geschäftsführer der HIH Invest Real Estate GmbH, 
Hamburg, mit 22,3 Milliarden Euro Assets under Manage-
ment einer der führenden Investmentmanager für Immobi-

lien und Infrastruktur in Deutschland und in Europa. Meyen 
behandelt Büroimmobilien, einen wichtigen Teilbereich von 
Private Real Estate. Sein Beitrag ergänzt unsere Private-
Markets-Berichterstattung im „Jahrbuch der Anlagebera-
tung 2026“.

Bestellen Sie gedruckte Exemplare des 
Jahrbuchs der Deutschen Anlageberatung

zum Preis von 15 Euro zuzüglich Versand.

redaktion@exxecnews.de
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Der Asset und Investment Manager Hahn Gruppe hat den Vertrieb 
eines neuen geschlossenen Publikumsfonds für ein Fachmarktzen-
trum im hessischen Bensheim gestartet. Der Fonds investiert 
rund 44 Millionen Euro in die vollständig vermietete Einzelhan-
delsimmobilie mit einer Mietfläche von etwa 12.500 Quadratmetern.
Anleger können sich ab 20.000 Euro beteiligen. Die prog-
nostizierte jährliche Ausschüttung liegt bei 4,75 Prozent. 
Ankermieter des Objekts ist die EDEKA Südwest Stiftung & Co. 
KG, die auf mehr als 6.800 Quadratmetern ein E-Center betreibt. 
Ein neu abgeschlossener Mietvertrag läuft bis Ende Juni 2046 und 
kann zweimal um jeweils fünf Jahre verlängert werden. Rund 54 
Prozent der Mieteinnahmen entfallen auf EDEKA, das sich zudem 
mit mehr als zehn Prozent am Fondskapital beteiligt. Nach Angaben 
der Hahn Gruppe unterstreicht dies das langfristige Engagement 

des Handelsunternehmens für den Standort.
Das seit 2015 bestehende Fachmarktzentrum umfasst neben EDEKA 
unter anderem Filialen von dm, Alnatura, Deichmann, Takko Fa-
shion und Das Futterhaus. Mehr als drei Viertel der Mieteinnahmen 
stammen aus dem Bereich der Güter des täglichen Bedarfs. Die 
gewichtete durchschnittliche Restlaufzeit der Mietverträge beträgt 
rund 14 Jahre.
Das Gesamtfondsvolumen beläuft sich einschließlich Ausga-
beaufschlag auf rund 43,8 Millionen Euro, das Eigenkapital 
auf knapp 25,9 Millionen Euro. Die Laufzeit des Fonds ist bis 
Ende 2040 vorgesehen. Über die gesamte Laufzeit strebt die Hahn 
Gruppe einen Gesamtmittelrückfluss von 174,1 Prozent vor Steu-
ern an. Ausschüttungen sollen quartalsweise erfolgen, erstmals 
zeitanteilig für das vierte Quartal 2026. (DFPA/ABG) ◆ www.hahnag.de

EXXECNEWS
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Neuberger bringt Japan Equity Fonds auf den Markt

Neuberger gibt die Auflegung des „Neuberger Japan Equi-
ty Fund“ bekannt. Der Fonds eröffnet internationalen Anlegern 
Zugang zu einem Research-getriebenen Bottom-up-Ansatz. Das 
Portfolio umfasst 35 bis 65 hochwertige japanische Unternehmen 
aus dem gesamten Marktkapitalisierungsspektrum.
Die Strategie basiert auf einem 
proprietären Vier-Säulen-Bewer-
tungsmodell, das Fundamental-
daten, Bewertung, Nachhaltigkeit 
und das Potenzial für aktiven In-
vestorendialog berücksichtigt. Das 
Team hat das Ziel, fehlbewertete, 
qualitativ hochwertige Unterneh-
men zu identifizieren, die von einem 
zukunftsorientierten Management 
mit Fokus auf nachhaltigem lang-
fristigem Wachstum geführt wer-
den. Das Anlageuniversum um-
fasst börsennotierte japanische 
Unternehmen. Das Portfolio wird aus einer vierteljährlich 
überprüften Beobachtungsliste von 80 bis 120 Namen zu-
sammengestellt.
Verwaltet wird der UCITS-Fonds vom Japan-Equity-Team unter 
der Leitung von Keita Kubota, Senior Portfoliomanager und Head 
of Japanese Equities. Kubota kommentiert: „Japans Aktienmarkt 
hat sich in den vergangenen 18 Monaten stark entwickelt. Globale 
Anleger erkennen, dass sich die Region dem Ende der sogenannten 
‚verlorenen Jahrzehnte‘ der Deflation nähert. Der überzeugendste 
Teil dieser Story liegt aber noch vor uns. Die wachstumsorientierte 
Premierministerin Sanae Takaichi führt eine neue, stabile Regie-
rung. Die Gewinndynamik verbreitert sich, die Governance-Reform 
wird zu einem direkten Renditetreiber und die Kapitalzuflüsse lie-
gen weiterhin deutlich unter den Höchstständen früherer Zyklen.“ 
(DFPA/LJH) ◆ https://www.nb.com

Hansainvest legt „Viebig Moderate Return“-Fonds auf

Der Hamburger Vermögensverwalter Aramea Asset Manage-
ment und die Investmentfirma JVInvest Partners kooperieren 
bei einer KI-basierten Anlagestrategie, die mit dem jetzt von der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft Hansainvest aufgelegten „Vie-
big Moderate Return“-Fonds verfolgt wird. Entwickelt wurde 
die „Viebig Moderate Return“-Strategie von Prof. Dr. Jan Viebig, 
dem Ex-CIO von Oddo BHF Asset Management und Gründer von 
JVPartners. Ziel ist, mit einem klar definierten Risikobudget einen 
möglichst stabilen Ertrag in allen Marktphasen zu erreichen.
Für die Analyse, welche Aktien sich eher für Long- und welche für 
Short-Positionen eignen, werden KI-Modelle eingesetzt, die ein 
Scoring der Titel vornehmen. Die einzelnen Titel mit hohen bezie-
hungsweise niedrigen Scores werden im Anschluss vom Fondsma-
nagement plausibilisiert, bevor eine Anlageentscheidung getroffen 
wird. Als Basis dient ein weltweites Aktienuniversum, für das ausrei-
chend Daten vorliegen, um die KI-Analysen durchführen zu können.
„Wir kombinieren hier fundamentale Unternehmensanalyse mit 
diszipliniertem Risikomanagement und moderner Datenanalyse, 
was unseres Erachtens neue Möglichkeiten für aktives Management 
eröffnet“, sagt Jan Viebig. Dabei treffe aber am Ende immer noch 
der Mensch die Anlageentscheidung.
Der Fonds wurde mit einem Risikoindikator von 4 (zwischen 1 
und 7) versehen. Bei einer empfohlenen Haltedauer von fünf Jah-
ren wird auf Basis eines mittleren Performance-Szenarios eine 
jährliche Durchschnittsrendite von 8,8 Prozent (Anteilsklasse C) 
prognositziert.
Für den Vertrieb des Fonds wird die Hamburger Punica Invest 
zuständig sein, die gemeinsame Vertriebsgesellschaft von Aramea 
und Hansainvest. Die erste Resonanz auf den Ansatz sei sehr positiv. 
Für kurzfristig interessierte Investoren sei zudem eine Seeding-
Tranche mit besonders vorteilhaften Konditionen eingerichtet, die 
bis zu einem Fondsvolumen von 50 Millionen Euro verfügbar ist. 
(DFPA/LJH) ◆ www.aramea-ag.de

Hahn Gruppe startet Immobilienfonds für Fachmarktzentrum in Bensheim

TwentyFour Asset Management kommt mit globalen 
Multi-Asset-Kreditfonds

Der auf Anleihen spezialisierte Vermögensverwalter TwentyFour 
Asset Management erweitert sein Fondsangebot um eine globale 
Multi-Asset-Kreditstrategie. Mit dem neuen Publikumsfonds reagiert 
die zu Vontobel gehörende Investmentboutique nach eigenen An-
gaben auf die steigende Nachfrage nach flexiblen Kreditanlagen 
mit höheren Ertragschancen.
Der „TwentyFour Multi-Asset Credit Fund“ wird vom Multi-
Sector-Bond-Team von TwentyFour verwaltet und investiert welt-
weit in ein breites Spektrum von Kreditinstrumenten. Ziel ist es, 
Kreditrisikoprämien zu vereinnahmen und Anlegern höhere laufen-
de Erträge sowie bessere Gesamtrenditen zu ermöglichen als mit 
klassischen Strategien, die vorwiegend in Staats- oder Investment-
Grade-Anleihen investieren.
Nach Angaben des Unternehmens wächst das Interesse institutio-
neller und privater Investoren an Multi-Asset-Credit-Lösungen seit 
mehreren Jahren. Hintergrund seien das veränderte Marktumfeld 
sowie der Wunsch nach höheren Renditen und einem breiteren 
Zugang zu den globalen Kreditmärkten.
Die zugrunde liegende Anlagestrategie wird von TwentyFour bereits 
seit 2015 in Spezialmandaten eingesetzt und später auch über einen 
US-Fonds angeboten. Der neue Luxemburger Publikumsfonds ist 
täglich handelbar und soll damit einen Liquiditätsvorteil gegenüber 
vergleichbaren Kreditfonds bieten, die häufig nur monatliche oder 
vierteljährliche Rückgaben ermöglichen.  (DFPA/ABG) ◆ www.vontobel.com

Columbia Threadneedle erweitert Fondspalette mit 
globalen Anleihenfonds

Der Asset Manager Columbia Threadneedle Investments 
erweitert seine Palette an Anleihenstrategien und hat den Fonds 
„CT (Lux) Global Aggregate Bond“ aufgelegt. Dieser soll 
Anlegern Zugang zur Expertise des Asset Managers im Bereich 
globaler Anleihen bieten. Damit reagiert das Unternehmen laut 
eigener Angabe auf die wieder wachsende Anlegernachfrage 
nach festverzinslichen Wertpapieren.
Der Fonds entstand durch die Erweiterung des „CT (Lux) Fle-
xible Asian Bond“. Sein Anlagehorizont umfasst nun nicht 
mehr nur regionale asiatische festverzinsliche Wertpa-
piere, sondern das gesamte globale Zins- und Anleihen-
spektrum. Die Verwaltung übernimmt ein erfahrenes Team 
unter der Leitung von Keith Patton, Head of Global Rates and 
Unconstrained Fixed Income, das vergleichbare Strategien be-
reits seit 2018 verantwortet.
Das Team kombiniert aktive Strategien für Länder, Zinskurven 
und Duration mit einem selektiven Engagement in Unterneh-
mensanleihen und schaffe so ein breit gefächertes globales 
Portfolio, das sowohl staatliche Emittenten als auch Unterneh-
men umfasst. Der Fokus liegt dabei auf Diversifizierung und 
Risikomanagement. Der Referenzindex für den Fonds ist der 
in US-Dollar abgesicherte „Bloomberg Global Aggregate Total 
Return Index“. (DFPA/MB) ◆ www.columbiathreadneedle.com

Keita Kubota
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Für Anleiheinvestoren ist die technologische Attrakti-
vität eines Geschäftsmodells nur der Ausgangspunkt. 
Entscheidend bleibt, ob ein Unternehmen die Ausgaben 
finanzieren kann, ohne den freien Cashflow dauerhaft 
zu schwächen, und ob es seine Margen behauptet.

Die Diskussion über Künstliche Intelligenz wird am Kapital-
markt weiterhin vor allem über Aktienbewertungen geführt. 
Für Anleiheinvestoren rückt dagegen die Finanzierung des In-
vestitionsbooms in den Mittelpunkt. Alphabet, Amazon, Meta, 
Microsoft und Oracle investierten nach Berechnungen der 
Internationalen Energieagentur 2025 zusammen mehr als 400 
Milliarden US-Dollar; für 2026 erwartete die IEA einen weiteren 
deutlichen Anstieg. 

Gleichzeitig dürfte sich der weltweite Stromverbrauch von 
Rechenzentren bis 2030 auf rund 945 Terawattstunden mehr 
als verdoppeln. Für Gläubiger stellt sich damit vor allem die 
Frage, wie lange Unternehmen hohe Vorleistungen finanzieren 
können, bevor daraus verlässliche Erträge entstehen.

Kurzfristig kann diese Investitionswelle den Preisdruck erhö-
hen. Höhere Finanzierungskosten kommen hinzu, falls Unter-
nehmen einen großen Teil ihrer Ausgaben über den Kapital-
markt decken. Bis sich diese Investitionen in höheren Erlösen 
oder niedrigeren Kosten niederschlagen, vergeht allerdings 
Zeit.

Wie stark die Investitionen inzwischen auf den Mittelzufluss 
wirken, zeigte Alphabet im zweiten Quartal 2026: Der Konzern 
wies erstmals seit seinem Börsengang einen negativen freien 
Cashflow aus. Viele Anwendungen befinden sich zugleich noch 
in der Einführung, sodass sich ihr wirtschaftlicher Beitrag 
bislang nur eingeschränkt bestimmen lässt.

Produktivitätsgewinne verteilen sich ungleich

Auf längere Sicht kann KI Kosten senken. Software erstellt 
erste Entwürfe, durchsucht große Datenbestände und be-
schleunigt standardisierte Prüfungen. Ob daraus höhere Mar-
gen entstehen, hängt von der Marktstellung des Unternehmens 
ab. Bei intensivem Wettbewerb geben Anbieter einen erhebli-
chen Teil der Einsparungen über niedrigere Preise weiter. Wo 
Kunden nur schwer wechseln können oder der Markteintritt 
aufwendig ist, bleibt mehr vom wirtschaftlichen Vorteil beim 
Unternehmen. 

Dieser Unterschied ist für die Bonitätsanalyse zentral. Ein 
Softwareanbieter kann neue Funktionen zunächst in teureren 
Paketen verkaufen. Sobald vergleichbare Anwendungen zum 
üblichen Leistungsumfang gehören, schwindet der Preisauf-
schlag. Beratungsunternehmen können Projekte mit weniger 
Arbeitsstunden bearbeiten, doch ihre Kunden werden den 
geringeren Aufwand in Preisverhandlungen berücksichtigen. 
Geschäftsmodelle, die von schwer zugänglichen Informationen 
oder personalintensiven Routinen profitierten, geraten dadurch 
früher unter Druck.

Der KI-Ausbau verändert inzwischen auch die Bilanzen der 
Hyperscaler selbst. Ihre aggregierte Bilanzsumme ist innerhalb 
von fünf Jahren um mehr als 160 Prozent auf knapp 3,5 Billio-
nen US-Dollar gestiegen. Das bilanzierte Sachanlagevermögen, 
zu dem Rechenzentren und technische Infrastruktur gehören, 
hat sich im selben Zeitraum auf gut 1,4 Billionen Dollar mehr 
als vervierfacht. Hinzu kommen finanzielle Verpflichtungen, 
die in den heutigen Bilanzsummen noch gar nicht vollständig 
sichtbar sind. 

Noch nicht begonnene Leasingverträge summieren sich bei 
Alphabet, Amazon, Meta, Microsoft und Oracle auf knapp 1,1 
Billionen Dollar. Weitere vereinbarte Ausgaben etwa für Infra-
struktur und Energie erreichen rund 1,55 Billionen Dollar. Für 
die Bonitätsanalyse ist deshalb entscheidend, wann diese Ver-

pf l ichtungen zah-
lungswirksam wer-
den und wie viel 
operativer Cashflow 
dann zur Verfügung 
steht. 

Auch das ausge-
wiesene Ergebnis 
verdient dabei ge-
nauere Aufmerk-
samkeit. Mehrere 
Hyperscaler haben 
die angenommenen 
Nutzungsdauern ih-
rer Server und Netz-
werktechnik in den 
vergangenen Jahren 
verlängert. Das re-
duziert zunächst die 
jährlichen Abschreibungen und erhöht ceteris paribus den 
ausgewiesenen Gewinn, verändert den Cashflow jedoch nicht. 
Für Anleiheinvestoren bleibt deshalb der freie Mittelzufluss die 
aussagekräftigere Größe.

Realrendite hängt von der Kreditqualität ab

Im Euroraum lag die Teuerungsrate im Juni 2026 bei 2,8 
Prozent, nach 3,2 Prozent im Mai. Die Europäische Zentral-
bank ließ den Einlagensatz am 23. Juli bei 2,25 Prozent. Ihre 
Projektion vom Juni rechnet für 2026 im Jahresdurchschnitt 
mit einer Inflation von 3,0 Prozent, vor allem wegen höherer 
Energiepreise. Der jüngste Rückgang erlaubt daher noch keine 
einfache Fortschreibung bis zum Jahresende.

Der Kupon sagt bei Unternehmensanleihen wenig über die 
spätere Realrendite aus. Die Inflation mindert den nominalen 
Ertrag, während die Kreditprämie die Risiken des einzelnen 
Emittenten abgelten muss. KI kann dessen Ertragskraft ver-
bessern, wenn sie Kosten dauerhaft senkt und der Markt diese 
Einsparung nicht sofort abschöpft. Sie kann dieselbe Bilanz 
belasten, wenn hohe Vorleistungen auf unsichere Erlöse tref-
fen oder das bisherige Angebot leichter austauschbar wird.

Die Unterschiede zwischen den Emittenten werden bereits 
größer. Besonders deutlich ist das innerhalb der Gruppe der 
Hyperscaler selbst: Während Alphabet zuletzt eine Eigenka-
pitalquote von 71 Prozent auswies und auch Amazon, Meta 
und Microsoft f inanziell vergleichsweise solide aufgestellt 
waren, lag sie bei Oracle bei lediglich 16 Prozent. Branche 
und Rating liefern für die Kreditanalyse deshalb nur eine erste 
Orientierung.

Aussagekräftiger ist der Blick auf den freien Cashflow nach 
den Investitionen und auf die nächsten Fälligkeiten. Ein Un-
ternehmen, das seine Schulden bald refinanzieren muss, re-
agiert empfindlicher auf steigende Finanzierungskosten als ein 
Emittent mit langen Laufzeiten. Hinzu kommt die Frage, ob 
sich die bisherigen Preise halten lassen, wenn KI das Angebot 
vergleichbarer und den Wettbewerb intensiver macht. Für das 
Anleiheportfolio wird die Auswahl einzelner Emittenten damit 
wichtiger: Attraktive Nominalrenditen sind verfügbar, doch ihr 
realer Wert hängt davon ab, wie belastbar das Geschäftsmodell 
des Schuldners bleibt. ◆ 

FROM THE DESK

Marktkommentar 

KI verändert die Bonitätsanalyse am Anleihemarkt

Jens Franck ist Partner und Leiter Portfoliomanagement der nordIX AG, Hamburg. 
nordIX ist auf die Kapitalanlage in festverzinslichen Wertpapieren und Derivaten 
spezialisiert, verwaltet aktuell in verschiedenen Publikums- und Spezialfonds mehrere 
hundert Millionen Euro und unterstützt institutionelle Investoren bei der Kapitalanlage 
auf den Rentenmärkten.
www.nord-ix.com 

Unser Autor:
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KARRIERE

Laura Boeck wurde zur Chief Operating 
Officer (COO) von Dericon ernannt, dem 
Digitalisierungspartner von mehr als 170 
Banken und Investmenthäusern. In ihrer 
Funktion als Chief of Staff der FE fundinfo 
Group bleibt sie dem Unternehmen wei-
terhin verbunden. Zusammen mit Frank 
Herrmann übernimmt sie die Verantwor-
tung von den bisherigen Geschäftsfüh-
rern Andreas Krause und Timon Virgens. 
In ihren neuen Funktionen werden Frank 
Herrmann und Laura Boeck die weitere 
Entwicklung von Dericon als Unternehmen der FE fundinfo-
Gruppe vorantreiben und dabei auf der starken Marktposition 
des Unternehmens aufbauen. Boeck verfügt über umfangrei-
che Erfahrung in der operativen Unternehmensführung und 
Strategieentwicklung innerhalb der FE fundinfo Group sowie 
über mehr als zehn Jahre Erfahrung in den Bereichen Private 
Equity und Investmentmanagement. ◆

Dr. Ulrich Scholten, Finanzvorstand 
der Provinzial Holding AG, zieht in die 
Geschäftsführung der Provinzial Asset 
Management GmbH (ProAM) ein. Er 
übernimmt zusätzlich zu seiner Funk-
tion als Holding-Vorstand den Vorsitz 
der Geschäftsführung der ProAM. Er 
verantwortet unter anderem die Be-
reiche Unternehmensstrategie, Interne 
Revision, Compliance, Risikomanage-
ment, Geldwäsche und Datenschutz. Er 
folgt in dieser Funktion auf Dr. Chris-

toph Heidelbach. Neben Scholten besteht die Geschäftsführung 
aus Christian Schick und Jan Schlüter und ebenfalls neu aus 
Patrick Köper. ◆ 

Gordan Torbica wird Vorstand der Fürst-
lich Castell’sche Bank. Als stellvertreten-
der Sprecher des Vorstands übernimmt 
er in der Funktion des Chief Financial & 
Risk Officer (CFRO) sowie Chief Opera-
ting Officer (COO) die Verantwortung für 
die Marktfolge. Vorstandssprecher Ingo 
Mandt, der die Marktfolge bislang inte-
rimistisch geführt hat, wird sich künftig 
wieder vollständig auf die Marktseite 
konzentrieren. Torbica kommt von der 
Hauck Aufhäuser Lampe Privatbank AG, 
wo er seit Oktober 2023 als Marktfolgevorstand tätig war.  ◆ 

Die Evangelische Bank (EB) erweitert ihr Angebot für ver-
mögende Privatkunden und bietet künftig ein eigenes Private 
Banking. Mit dem neuen Beratungsangebot stärke die Bank 
ihre Position im Privatkundengeschäft und schaffe zugleich 
eine zentrale Wachstums- und Zukunftssäule innerhalb ihrer 
strategischen Ausrichtung.
Aktuell betreut die EB rund 800 Millionen Euro im Private-Ban-
king-Segment. Künftig profitierten die Kunden unter anderem 
von einem ergänzten Produkt- und Dienstleistungsangebot, 
einem exklusiven Servicebereich mit VIP-Routing sowie einer 
direkten Durchwahl zum Berater und damit besonders schnellen 
Reaktions- und Umsetzungszeiten. Zudem gibt es Zugang zu 
besonderen Veranstaltungen und persönlichen Austauschfor-
maten.
Herzstück des neuen Betreuungskonzepts sei der sogenannte 
MehrWert-Dialog – ein jährlich stattfindendes, strukturiertes 
Beratungsgespräch. „Dabei werden neben der Vermögenssi-
tuation auch persönliche Lebensziele, familiäre Rahmenbedin-
gungen und individuelle Zukunftspläne berücksichtigt“, erklärt 
Bernd Rullmann, Direktor Private Kunden. „Auf dieser Grund-
lage entwickelt die Bank dann gemeinsam mit ihren Kundinnen 
und Kunden maßgeschneiderte Strategien für Vermögensauf-
bau, -sicherung und -übertragung.“
Das Leistungsspektrum umfasst unter anderem Portfolioanalyse 
und Portfoliooptimierung, Beratung zur Vermögensübertragung 
auf nachfolgende Generationen sowie ein Angebot im Bereich 
Zustiftungen. (DFPA/MB) ◆ 

www.eb.de

Evangelische Bank startet Private Banking

Die Anleger des Ökorenta-Portfoliofonds für Windenergie 
und Photovoltaik verzeichnen laut des Asset Managers einen 
herausragenden Investitionserfolg. Nach zehn Jahren regulärer 
Laufzeit wird der erste alternative Investmentfonds (AIF) der 
Ökorenta-Gruppe aufgelöst.
Aktuelle Berechnungen zeigten eine deutliche Outperformance 
des „Ökorenta Erneuerbare Energien VIII“ gegenüber 
dem Prospektszenario, wobei der Gesamtrückfluss nach der-
zeitigem Stand 15 Prozentpunkte über den ursprünglich 
prognostizierten 157 Prozent liegen wird.
Wie das Fondsmanagement bekannt gab, konnte die Liquidation 
der Assets in den vergangenen Monaten erfolgreich vorange-
trieben werden. Vor diesem Hintergrund hat die Gesellschaft 
den Anlegern in diesen Tagen eine zweite Liquidationser-
löszahlung in Höhe von 30 Prozent des Kommanditkapitals 
zur kurzfristigen Auszahlung avisiert. Bislang erhielten die 
Anleger bereits Rückzahlungen in Höhe von insgesamt 
142 Prozent des Kommanditkapitals. Mit der aktuellen 
Auszahlung steigt der Gesamtrückfluss nun auf 172 
Prozent.
Für die vollständige rechtliche und regulatorische Abwicklung 
der Gesellschaft verbleibt eine konservative Liquiditätsreserve 
in der Gesellschaft. Nach Abschluss aller Maßnahmen werde der 
nicht benötigte Teil dieser Reserve als finale Schlusszahlung 
an die Investoren ausgekehrt werden. (DFPA/MB) ◆ 

www.oekorenta.de

Ökorenta-Fonds mit erfolgreichem Ergebnis: 
Anleger erhalten 172 Prozent  zurück

UNTERNEHMEN

Im März 2026 hat Paribus die Kapitalverwaltungsgesellschaft 
HKA Hanseatische Kapitalverwaltung GmbH und damit die 
Verwaltung der Immac-Sozialimmobilienfonds übernommen. Jetzt 
hat Paribus die erste Immobilientransaktion aus dem Immac-
Portfolio realisiert. Anleger dürfen einen Gesamtrückfluss 
von 280 Prozent auf ihr Investment erwarten.
Verkauft wurden die Immobilien des „Immac Pflegezentren 
K&S Renditefonds GmbH & Co. KG“ – drei Pflegeeinrichtungen 
in Dresden, Wilsdruff und Zirndorf, die langfristig an die K&S Dr. 
Krantz Sozialbau und Betreuung GmbH & Co. KG verpachtet sind. 
Die Pflegeimmobilien verfügen zusammen über rund 383 stati-
onäre Pflegeplätze und bildeten über viele Jahre die Grundlage 
für stabile Erträge des Fonds. Mit dem nun beurkundeten Verkauf 
wird das Investment planmäßig abgeschlossen.
Der erzielte Verkaufspreis liegt deutlich über dem ursprüng-
lich beschlossenen Mindestverkaufspreis und schafft die 
Grundlage für einen höheren Mittelrückfluss an die Anleger. 
Über den tatsächlichen Kaufpreis wurde Stillschweigen 
vereinbart.
Er wirkt sich aber unmittelbar po-
sitiv auf die Anleger aus: Nach 
aktueller Planung steigt der 
Mittelrückfluss aus dem Ver-
kauf auf rund 150 Prozent des 
ursprünglich eingezahlten Ka-
pitals und übertrifft damit die 
bisherige Prognose von rund 
134 Prozent. Bereits während 
der Fondslaufzeit erhielten die 
Anleger Ausschüttungen von 
durchschnittlich rund 132 Pro-
zent des eingezahlten Kapitals, 
sodass der Gesamtrückfluss an 
die Anleger in Summe bei über 280 Prozent liegen wird. 
Die Auszahlung der Verkaufserlöse ist für September vor-
gesehen.
„Wir freuen uns, den Verkaufsprozess erfolgreich abgeschlossen 
und gemeinsam mit der HKA Hanseatische Kapitalverwaltung für 
die Anleger ein Ergebnis erzielt zu haben, dass die ursprüngli-
che Erwartung übertrifft. Als erste erfolgreich abgeschlossene 
Transaktion ist der Verkauf zugleich ein wichtiger Meilenstein. Er 
zeigt, dass die enge Zusammenarbeit von der HKA Hanseatische 
Kapitalverwaltung und Paribus bereits erste Erfolge hervorbringt 
und wir unsere gemeinsame Expertise zum Nutzen der Anleger 
erfolgreich einsetzen können“, sagt Christopher Dill, Geschäfts-
führer der Paribus Health Management GmbH. (DFPA/LJH) ◆ 

www.paribus.de

Paribus: 280 Prozent Rückfluss aus Immac-Fonds

Dr. Ulrich Scholten
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MÄRKTE/ASSETKLASSEN

Der deutsche Startup-Sektor hat im ersten Halbjahr 
2026 einen neuen Gründungsrekord aufgestellt. 
Nach der aktuellen Auswertung der Report-Reihe 
„Next Generation – Startup-Neugründungen 
in Deutschland“, die der Startup-Verband ge-
meinsam mit startupdetector veröffentlicht, 
wurden zwischen Januar und Juni 3.053 Startups gegründet. 
Das entspricht einem Anstieg von 52 Prozent gegenüber dem 
zweiten Halbjahr 2025. Damit wurden in den ersten sechs 
Monaten des Jahres bereits mehr Startups gegründet als 
im gesamten Jahr 2024. „Über 3.000 neue Startups in sechs 
Monaten – so viel Gründungsdynamik gab es in Deutschland 
noch nie“, sagt Verena Pausder, Vorstandsvorsitzende des 
Startup-Verbands. „KI senkt die Hürden fürs Gründen deutlich 
und immer mehr Menschen nutzen diese Chance. Damit aus 
dem Gründungsboom auch ein Wachstumsboom wird, muss die 
Politik jetzt beim Thema Kapital liefern – sonst entstehen die 
Ideen hier und die Champions woanders.“ Besonders dynamisch 
entwickelte sich der Juni: Mit mehr als 600 Neugründungen war 
er der gründungsstärkste Monat seit Beginn der Erhebung im Jahr 
2019. Die aktuelle Gründungsaktivität liegt damit rund doppelt 
so hoch wie im langjährigen Durchschnitt. Neben KI seien die 
gesamtwirtschaftliche Entwicklung und der angespann-
ter Arbeitsmarkt Gründe für diese Entwicklung. Während 
etablierte Unternehmen bei Neueinstellungen zurückhal-
tender agieren, entscheiden sich immer mehr Fachkräfte 
für den Schritt in die Selbstständigkeit. Nach Einschätzung 
des Startup-Verbands senkt insbesondere KI die Hürden für Un-
ternehmensgründungen deutlich. Verbandschefin Pausder sieht 
darin eine große Chance für den Standort Deutschland, fordert 
jedoch bessere Rahmenbedingungen für das Wachstum junger 
Unternehmen. Entscheidend seien mehr Venture Capital und 
ein leistungsfähiger europäischer Kapitalmarkt, damit aus dem 
Gründungsboom langfristig auch ein Wachstumsboom werde 
und erfolgreiche Unternehmen nicht ins Ausland abwanderten. 
Regional legten die Gründungszahlen in allen 16 Bundesländern 
zu. Die größten absoluten Zuwächse verzeichneten Bayern 
mit 626 Neugründungen, Nordrhein-Westfalen mit 539 und 
Baden-Württemberg mit 377 neuen Startups. Den stärksten 
prozentualen Anstieg erzielte Hamburg: Dort stieg die Zahl der 
Neugründungen um 83 Prozent auf 212. Berlin bleibt mit 429 neuen 
Startups zwar der wichtigste Gründungsstandort Deutschlands, 
das Wachstum fiel mit 21 Prozent jedoch deutlich geringer aus 
als in vielen anderen Regionen. Bezogen auf die Einwohnerzahl 
zählen neben München, Berlin und Hamburg auch Düsseldorf, 
Frankfurt am Main, Aachen, Potsdam, Köln und Heidelberg zu 
den gründungsstärksten Städten.

Software-Sektor als größter Treiber 

Künstliche Intelligenz prägt den Boom besonders deutlich: 
1.038 der neu gegründeten Unternehmen verfügen über einen 
klaren KI-Bezug. Damit setzt inzwischen mehr als jedes dritte 
neue Startup auf KI – mehr als im gesamten Jahr 2025. Der 
Software-Sektor bleibt mit 844 Neugründungen die stärkste 
Branche. Gleichzeitig verzeichneten auch die Bereiche Medizin 
mit 274 und Lebensmittel mit 181 neuen Startups ein hohes 
Gründungsniveau. Besonders stark entwickelte sich zudem der 
Industriesektor: Mit 128 Neugründungen lag die Zahl um 125 
Prozent über dem Wert des zweiten Halbjahres 2025. Auch an 
der Spitze des Startup-Ökosystems setzt sich die Ent-

wicklung fort. 
Seit Jahresbe-
ginn sind sechs 
neue Unicorns 
h i n z u g e k o m -
men,  sodas s 
D e u t s c h l a n d 
inzwischen 36 
Startup-Unter-
nehmen mit ei-
ner Bewertung 
von mehr als 
einer Milliarde 
US-Dollar zählt. 
Im internationa-
len Vergleich bleibt der Abstand zu den USA jedoch groß. 
Zudem wurden mit Tubulis und Contentful zuletzt zwei deut-
sche Unicorns von US-Unternehmen übernommen. Vor diesem 
Hintergrund erneuert der Startup-Verband seine Forderung 
nach einem stärkeren europäischen Kapitalmarkt sowie nach 
steuerlichen und regulatorischen Anreizen für Venture Capi-
tal. Zudem müsse Venture Capital im Zuge der Rentenreform 
dauerhaft in allen drei Säulen der Altersvorsorge verankert 
werden, um mehr Kapital für Wachstumsunternehmen be-
reitzustellen.

Ein weiteres Wachstumsfeld für junge Unternehmen 
ist der Bereich Government Technology (GovTech). Der 
„GovTech Startup Monitor 2026“ des Startup-Verbands, 
Accenture und des Centre for Digital Governance der 
Hertie School zeigt, dass viele Startups großes Potenzial in 
der Zusammenarbeit mit dem Staat sehen. GovTech (kurz für 
Government Technology) bezeichnet digitale Technologien und 
innovative Lösungen, die gezielt für den öffentlichen Sektor, 
Behörden und die Verwaltung entwickelt werden. 78 Prozent der 
befragten GovTech-affinen Startups bewerten das öffentliche 
Auftragsvolumen positiv, 71 Prozent sehen öffentliche Stellen 
als wertvolle Referenzkunden. In der Praxis bleibt der Zu-
gang zum öffentlichen Markt jedoch schwierig: Nur elf 
Prozent der Unternehmen bewerten die Zusammenarbeit 
mit der Verwaltung attraktiver als den Privatmarkt. Als 
wichtigste Hindernisse nennen die Startups vor allem strukturel-
le Probleme bei der öffentlichen Beschaffung. 79 Prozent haben 
Schwierigkeiten, die richtigen Ansprechpartner in Behörden zu 
finden, 85 Prozent kritisieren zu lange Entscheidungswege und 
72 Prozent zu komplexe Ausschreibungsunterlagen. Gleichzeitig 
ist die Bereitschaft zur Zusammenarbeit hoch: 71 Prozent der 
Startups würden bei besseren Rahmenbedingungen stärker 
auf den öffentlichen Sektor setzen. Gefordert werden vor al-
lem schnellere Verfahren und ein stärker startupfreundliches 
Vergaberecht. Nach Ansicht des Startup-Verbands könnte eine 
modernisierte öffentliche Beschaffung damit nicht nur die Di-
gitalisierung der Verwaltung voranbringen, sondern auch die 
digitale Souveränität Deutschlands stärken.
www.startupverband.de

Startup-Verband legt Report vor

„So viel Gründungsdynamik gab es in Deutschland noch nie“

Verena Pausder
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Über die Startup-Landschaft in Deutschland, die Regularik und 
Zukunftsaussichten befragte EXXECNEWS Jannis Gilde, Director 
Research beim Startup-Verband.

EXXECNEWS: Wie hat sich das Finanzierungsumfeld für Star-
tups in den vergangenen zwei Jahren verändert? Und wel-
che Auswirkungen hat das auf Innovation und Wachstum?

Gilde: Nach dem deutlichen Einbruch seit 2022 erholt sich das 
Finanzierungsumfeld seit 2023 nur langsam und bleibt insgesamt 
angespannt. International liegt Deutschland bei Venture-Capital-
Investments nur im Mittelfeld, während in den USA – stark ange-

trieben durch KI – die Investmentsummen regelrecht explodie-
ren. Der Rückstand wächst also eher, als dass er sich schließt. 
Gleichzeitig sehen wir aber auch in Deutschland punktuell enorme 
Finanzierungsrunden, etwa in den Feldern Defense und Energie – 
Bereiche, die aktuell besonders viel Kapital anziehen.

EXXECNEWS: Welche politischen oder regulatorischen Maß-
nahmen hätten aus Ihrer Sicht den größten Einfluss auf die 
Wettbewerbsfähigkeit deutscher Startups?

Gilde: Aus unserer Sicht zählen vor allem drei Dinge: Erstens 
muss der Kapitalmarkt vertieft werden, unter anderem durch 

KI-Grundlagentechnologien und Recheninfrastruktur: „Deutschland droht gegenüber den 
USA und China strukturell den Anschluss zu verlieren“
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152 Maßnahmen, acht Handlungsfelder: Mit einer 
neuen Startup- und Scaleup-Strategie will die 
Bundesregierung die Rahmenbedingungen für 
innovative Unternehmen in Deutschland verbes-
sern und deren Wachstum gezielt unterstützen. 
Das Ziel: Deutschland als Innovations- und 
Technologiestandort stärken und die Wett-
bewerbsfähigkeit der Wirtschaft erhöhen. 
„Gründen erleichtern, Wachstum beschleunigen 
und Innovation in Deutschland halten“, so for-
muliert Katherina Reiche, Bundesministerin 
für Wirtschaft und Energie, das Vorhaben. Der 
Strategie ging laut Bundeswirtschaftsminis-
terium ein umfassender Beteiligungsprozess 
des Startup-Ökosystems voraus. Neben einer 
Onlinekonsultation mit rund 300 Stellungnahmen 
fanden themenspezifische Stakeholderworkshops 
mit rund 200 Teilnehmern statt. Die Ergebnisse 
wurden ausgewertet und gemeinsam mit den 
Ressorts der Bundesregierung weiterentwickelt. 
Der Prozess habe den Bedarf eines ganzheitlichen 
Ansatzes bestätigt. Ein Schwerpunkt der Strategie liegt auf 
der Verbesserung der Finanzierungsbedingungen. Die Bun-
desregierung will den Zugang zu Wagniskapital erleichtern und den 
Deutschlandfonds weiterentwickeln, um mehr privates Kapital für 
Zukunftstechnologien zu mobilisieren. Gleichzeitig sollen instituti-
onelle Investoren stärker für Venture-Capital-Investitionen gewon-
nen werden und die Finanzierungsbedingungen insbesondere für 
Scaleups (Unternehmen, das seine Start-up-Phase erfolgreich ab-
geschlossen hat) verbessert werden. Damit soll verhindert werden, 
dass wachstumsstarke Unternehmen für größere Finanzierungs-

runden oder ihre weitere Expansion ins Ausland 
abwandern. Darüber hinaus sieht die Strategie 
einen umfassenden Abbau bürokratischer Hür-
den vor. Gründungs- und Verwaltungsverfahren 
sollen konsequent digitalisiert und beschleunigt 
werden. Mit dem Vorhaben „Schneller Gründen“ 
sollen Unternehmensgründungen einfacher und 
effizienter werden. Zugleich kündigt die Bundes-
regierung an, regulatorische Rahmenbedingungen 
innovationsfreundlicher auszugestalten und Re-
allabore stärker zu nutzen, damit neue Technolo-
gien schneller erprobt und in den Markt gebracht 
werden können.

Erstmals berücksichtigt die Bundesregie-
rung auch Unternehmen aus den Bereichen 
Sicherheits- und Verteidigungstechnologien 
ausdrücklich und benennt Sicherheit und 
Verteidigung als ein eigenes Handlungs-
feld. Entsprechende Unternehmen sollen künftig 
gezielt unterstützt und besser in bestehende 

Förder- und Finanzierungsinstrumente eingebunden werden. Sie 
sollen gleichberechtigten Zugang zu den Instrumenten der Star-
tup- und Scaleup-Förderung erhalten. Gleichzeitig sollen gera-
de im Bereich der Verteidigungsinnovationen neue dynamische 
Marktteilnehmer und Investoren besser mit der Expertise und 
den Bedarfen der Bundeswehr verknüpft werden. Die Strategie 
sieht außerdem vor, den Zugang junger Unternehmen zu öffent-
lichen Aufträgen zu erleichtern und die öffentliche Beschaffung 
innovationsfreundlicher auszurichten. Gleichzeitig setzt sich die 
Bundesregierung für bessere europäische Rahmenbedingungen 
ein. Dazu gehören unter anderem die Vertiefung der Kapitalmarkt-
union sowie Maßnahmen, die grenzüberschreitendes Wachstum 
innerhalb der Europäischen Union erleichtern sollen.

Schnelle und umfassende Umsetzung gefordert

Die einzelnen Maßnahmen sollen schrittweise umgesetzt und 
ressortübergreifend begleitet werden. Der Startup-Verband hatte 
bereits im Vorfeld eine umfassendere Startup- und Scaleup-Stra-
tegie gefordert und betont, dass vor allem bessere Bedingungen 
für Wachstum, mehr Wagniskapital, weniger Bürokratie und ein 
schnellerer Marktzugang entscheidend seien. Der Verband hatte 
die bisherige Startup-Politik der Bundesregierung als ausbaufähig 
kritisiert und mehr Tempo angemahnt. Er begrüßt diesen Schritt 
als wichtiges Signal und Bekenntnis zum deutschen Startup- und 
Scaleup-Standort, fordert aber, dass aus dem Papier schnell Re-
alität werden müsse. Auch andere Branchenmitglieder begrüßen 
den strategischen Kurswechsel, sehen die entscheidende Heraus-
forderung aber ebenfalls in der Umsetzung der angekündigten 
Maßnahmen, darunter Bitkom („Den Versprechen müssen Taten 
folgen“) und BVK („angekündigte Reform jetzt zügig auf den 
Weg bringen“). (MB)◆ 

www.bundeswirtschaftsministerium.de

Bundesregierung beschließt neue Startup- und Scaleup-Strategie

Jannis Gilde
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•	 Mehr Wachstumskapital: Der Deutschlandfonds wird weiterentwickelt und privates 
Kapital – insbesondere von institutionellen Investoren – stärker für die Finanzierung von 
Startups und Scaleups mobilisiert.
•	 Gründungen aus der Wissenschaft stärken: Ausgründungen aus Hochschulen und 
Forschungseinrichtungen sollen durch Programme wie EXIST, Startup Factories und einen 
verbesserten Wissens- und Technologietransfer erleichtert werden.
•	 Bürokratie abbauen: Unternehmensgründungen und Verwaltungsverfahren sollen 
vollständig digitalisiert, beschleunigt und durch innovationsfreundlichere regulatorische 
Rahmenbedingungen erleichtert werden.
•	 Innovationen schneller in den Markt bringen: Reallabore und neue Innovationsöko-
systeme sollen den Transfer neuer Technologien in marktfähige Produkte beschleunigen 
und Innovationshemmnisse abbauen.
•	 Öffentliche Beschaffung öffnen: Startups und Scaleups sollen leichter Zugang zu 
öffentlichen Vergaben erhalten und der Staat stärker als Innovationsnachfrager auftreten.
•	 Fachkräfte und Mitarbeiterbeteiligungen fördern: Die Strategie sieht Maßnahmen 
zur Gewinnung internationaler Fachkräfte sowie attraktivere Rahmenbedingungen für 
Mitarbeiterkapitalbeteiligungen vor.
•	 Sicherheits- und Verteidigungstechnologien fördern: Erstmals widmet die Bundesre-
gierung Startups und Scaleups aus den Bereichen Sicherheit und Verteidigung ein eigenes 
Handlungsfeld und will deren Entwicklung gezielt unterstützen.
•	 Europäische Wettbewerbsfähigkeit stärken: Die Bundesregierung setzt auf bessere 
europäische Rahmenbedingungen, einen leistungsfähigeren Kapitalmarkt und die Unter-
stützung internationaler Skalierung deutscher Startups und Scaleups.

Die acht wichtigsten Maßnahmen der Startup- und Scaleup-Strategie

eine Rentenreform, die private Altersvorsorge 
stärker in Aktien und Wachstumskapital lenkt 
und so zusätzliches privates Kapital für Startups 
mobilisiert. Zweitens braucht es spürbaren Büro-
kratieabbau, etwa bei Genehmigungsverfahren 
und im öffentlichen Vergaberecht. Drittens würde 
eine einheitliche europäische Rechtsform (EU 
Inc.) Startups helfen, von Anfang an europaweit 
zu skalieren, statt an nationalen Regulierungs-
grenzen zu scheitern.

EXXECNEWS: Künstliche Intelligenz verän-
dert derzeit nahezu alle Branchen. Welche 
Chancen sehen Sie für deutsche Startups, 
und wo droht Deutschland den Anschluss 
zu verlieren?

Gilde: Künstliche Intelligenz ist derzeit der 
stärkste Wachstumstreiber im deutschen Öko-
system, weil sie Gründungshürden senkt und 
neue Geschäftsmodelle mit geringerem Kapitalbedarf ermöglicht. 
Die größte Chance liegt in der Anwendung von KI in Industrie, 
Gesundheitswesen und Energie, wo Deutschland traditionell stark 

ist. Das größere Risiko liegt bei den 
KI-Grundlagentechnologien und der 
dafür nötigen Recheninfrastruktur – 
hier droht Deutschland gegenüber 
den USA und China strukturell den 
Anschluss zu verlieren.

EXXECNEWS: Wenn Sie einen 
Blick fünf Jahre in die Zukunft 
werfen: Welche Branchen oder 
Technologien werden das deut-
sche Startup-Ökosystem am 
stärksten prägen und warum?

Gilde: Wir erwarten, dass neben 
KI als Querschnittstechnologie vor 
allem DeepTech und industrienahe 
Gründungen, Climate- und Green-
Tech sowie GovTech und sicher-
heitsrelevante Technologien das 

Ökosystem prägen werden. Ob daraus tatsächlich international 
wettbewerbsfähige Unternehmen entstehen, hängt vor allem 
davon ab, ob genügend Wachstumskapital bereitsteht. (MB) ◆

Startup- und Scaleup- 
Strategie der  
Bundesregierung

bundeswirtschaftsministerium.de

Titel der Startup- und Scaleup-Strategie

MÄRKTE/ASSETKLASSEN
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Die jüngste Studie des Ins-
tituts für Vermögensver-
waltung (InVV) an der TH 
Aschaffenburg, an der 108 
unabhängige Vermögensver-
walter aus ganz Deutschland 
teilnahmen, zeigt, dass die 
Branche ungeachtet weltweiter Krisen sowohl die aktuelle als 
auch die zukünftige Lage so positiv wie noch nie seit Beginn der 
Befragung einschätzen. Die Mehrheit der Vermögensverwal-
tungen konnte im Geschäftsjahr 2025 ihre Eigenkapital-
rentabilität erhöhen. Die durchschnittliche Kundenanzahl ist 
2025 auf 765 Kunden pro Vermögensverwaltung gestiegen. Im 
Jahr davor lag dieser Wert noch bei 733 Kunden pro Vermögens-
verwaltung. Das durchschnittliche verwaltete Vermögen stieg 
ebenfalls von rund 380 Millionen Euro pro Vermögensverwaltung 
auf rund 422 Millionen Euro an. Dabei hat nicht nur der Zuwachs 
von neuen Kunden zu dieser Entwicklung beigetragen. Aufsto-
ckungen von bereits bestehenden Kunden und die sehr gute 
Performance zählten ebenfalls zu den am häufigsten genannten 
Gründen für den Volumenanstieg im Jahr 2025.

Kundengewinnung: Soziale Netzwerke spielen immer 
größere Rolle 
Soziale Netzwerke haben 2025 mit rund 17 Prozent erheblich 
an Bedeutung zugenommen, wenn es um die Neukundenge-
winnung geht. Dieser Wert hatte sich innerhalb eines Jahres 
von rund sechs Prozent im Vorjahr beinahe verdreifacht. Die 
persönliche Weiterempfehlung bleibt dennoch mit weitem 
Abstand (93 Prozent) nach wie vor der häufigste Weg der 
Kundengewinnung. Angesichts der weltweiten Krisen läge es 
nahe, wenn deutsche Vermögensverwalter die aktuelle Situation 
zumindest als herausfordernd betrachten würden. Tatsächlich 
bewerten 49 Prozent aller Vermögensverwaltungen die aktu-
elle Lage als gut und 30 Prozent aller Vermögensverwaltungen 
bewerten sie sogar als sehr gut. 2024 lagen diese Werte bei 37 

Neues Buch von Prof. Dr. Patrick Peters untersucht Grenzen der Selbstoptimierung 

„Produktivität um jeden Preis?“

Produktivität hat sich zu einem prägenden Leitbild unserer Ar-
beits- und Lebenswelt entwickelt. Apps, Coachings, Planer und 
Ratgeber versprechen mehr Fokus, Effizienz und beruflichen 
Erfolg. Gleichzeitig erleben viele Menschen ein 
widersprüchliches Gefühl: Sie sind dauerhaft 
beschäftigt, ohne bei den wirklich wichtigen 
Aufgaben entsprechend voranzukommen. Das 
neue Buch „Produktivität um jeden Preis? 
Wirtschaft und Gesellschaft zwischen Kon-
zentration, Selbstoptimierung und Selbst-
täuschung“ von EXXECNEWS-Autor Prof. Dr. 
Patrick Peters setzt sich kritisch mit ge-
nau dieser modernen Produktivitäts- und 
Selbstoptimierungskultur auseinander. Im 
Mittelpunkt des im Verlag W. Kohlhammer in 
der Reihe „Wirtschaft kontrovers“ erschienenen 
Sachbuches steht die These, dass nicht Produk-
tivität selbst problematisch ist, sondern der ge-
sellschaftliche und wirtschaftliche Druck, sich 
ständig weiter optimieren zu müssen. Peters 
bezeichnet dies als „Produktivitätsfalle“: Das 
Planen, Organisieren und Ausprobieren immer 
neuer Methoden kann so viel Raum einnehmen, 
dass die eigentliche Arbeit in den Hintergrund tritt.
In seinem 204-seitigen Buch untersucht Peters, wie aus ei-
nem sinnvollen Prinzip der Arbeitsorganisation eine umfassen-
de Optimierungskultur entstanden ist. Dabei geht es um die 
moralische Aufladung von Leistung, die gesellschaftlichen und 
psychologischen Folgen permanenter Selbstverbesserung sowie 
um die wirtschaftlichen Interessen einer stark gewachsenen 
Produktivitätsindustrie.

Konzept der Wirksamkeit als Gegenentwurf
Auf der Grundlage von Psychologie, Soziologie, Organisations- 
und Kommunikationswissenschaft prüft Peters verbreitete Metho-

den und Konzepte: Welche Ansätze 
fördern Konzentration, Kreativi-
tät und tatsächliche Wirksamkeit? 

Unter welchen 
B ed ingungen 
funk t ionieren 
sie? Und wann 
erzeugen sie 
vor allem wei-
tere Planung, 
Selbstvermes-
sung und Ge-
s chä f t i gke i t ? 
Als Gegenentwurf zur permanenten Steigerung 
stellt Peters das Konzept der Wirksamkeit in 
den Mittelpunkt. Es gehe weniger darum, im-
mer mehr zu leisten, sondern darum, sich auf 
relevante Aufgaben zu konzentrieren, begrenz-
te Kapazitäten anzuerkennen und Erholung als 
Teil guter Arbeit zu verstehen. Mit dem Prin-
zip des „Satisficing“ – also der bewuss-
ten Entscheidung für eine ausreichend 
gute statt einer vermeintlich perfekten 
Lösung – plädiert das Buch für einen prag-

matischeren Umgang mit Leistung und Produktivität. „Eine 
tragfähige Produktivitätskultur erkennt Grenzen an. Sie fragt, 
welche Arbeit Wirkung entfaltet, welche Bedingungen Konzent-
ration ermöglichen und welcher Aufwand für ein gutes Ergebnis 
angemessen ist“, stellt der Autor heraus. Ein zentrales Anliegen 
des Buches bestehe darin, tragfähige Prinzipien von kurzfristigen 
Moden und wissenschaftliche Erkenntnisse von gut vermarkteten 
Versprechen zu unterscheiden. Es bietet ein fundiertes Ras-
ter, anhand dessen Leser Produktivitätskonzepte eigenständig 
beurteilen und für ihre jeweilige Arbeits- und Lebenssituation 
einordnen können. (DFPA/MB) ◆ https://www.pp-text.de

Prof. Dr. Patrick Peters 
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Institut InVV legt Analyse vor

Unabhängige Vermögensverwaltungen in Deutschland 
trotz weltweiter Krisen erfolgreich

Prozent beziehungsweise 24 Prozent. Der Blick in die Zukunft 
sieht nahezu identisch aus. Auch dort bewerten 53 Prozent die 
kommende Lage als gut und 24 Prozent als sehr gut. 2024 wa-
ren die Zukunftshoffnungen bereits ähnlich hoch und notierten 
bei 48 Prozent beziehungsweise elf Prozent. Unabhängige Ver-
mögensverwaltungen in Deutschland konnten im Durchschnitt 
ihre Eigenkapitalrendite im Gegensatz zu 2024 erhöhen. 34 
Prozent (2024: 29 Prozent) konnten sogar eine Eigenkapital-
rendite von über 50 Prozent ausweisen. Gleichzeitig konnten 
sich die Kunden unabhängiger Vermögensverwaltungen 
auf ungebrochen solide Renditen verlassen. Im Jahr 2025 
waren es nach Abzug aller Kosten durchschnittlich 7,8 Prozent 
(2024: 9,8 Prozent). Die aktuelle und zukünftige Volatilität am 
Kapitalmarkt nehmen unabhängige Vermögensverwalter als 
Chance wahr. Lediglich die überbordende Regulatorik stellt, 
nach Angabe der Befragungsteilnehmer, nach wie vor die größte 
zukünftige Herausforderung für die Branche in Deutschland 
dar. (DFPA/MB) ◆ 

https://www.th-ab.de/hochschule/organisation/organisationseinheiten/institut-fuer-vermoegens-

verwaltung
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