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The Short View 

The Short View offers insights on key macro and market stories 
 and is designed to promote discussion and debate. 

IPOs: Signal, nicht Treiber der Märkte 
11 Juli 2026 

Börsengänge (Initial Public Offerings, IPOs) bilden die Schnittstelle zwischen 
Marktpsychologie und Kapitalflüssen: Sie spiegeln die vorherrschende 
Anlegerstimmung wider und prägen diese zugleich – insbesondere bei 
prominenten Neuemissionen, die die Aufnahmebereitschaft des Marktes für 
Wachstum und Innovation auf die Probe stellen. 

 

1. Stimmung folgt der Makrolage, nicht den IPOs: Risikobereitschaft, Liquidität und Zinsniveau bestimmen die 
IPO-Performance – nicht umgekehrt.  

2. Leuchtturm-IPOs können Märkte kurzfristig bewegen: Prominente Börsengänge (z. B. SpaceX, Anthropic, 
OpenAI) wirken als kurzfristige Stimmungskatalysatoren und beeinflussen Bewertungen sowie die 
Emissionsdynamik über Sektoren hinweg. 

3. Temporäres Signal, kein nachhaltiger Treiber: Selbst bedeutende IPO-Ergebnisse wirken überwiegend 
psychologisch und nur kurzfristig; langfristige Sektortrends werden weiterhin von makroökonomischen 
Fundamentaldaten und Gewinnwachstum bestimmt. 

 

Grundsätzliche Überlegungen: Signal, Spiegelbild und Katalysator 

IPOs sind sowohl Spiegelbild als auch Treiber der Marktstimmung, insbesondere innerhalb ihrer jeweiligen Sektoren. 
Während der Erfolg eines Börsengangs maßgeblich von der vorherrschenden Risikobereitschaft der Investoren und 
den Liquiditätsbedingungen abhängt, können prominente Neuemissionen zugleich als kurzfristige 
Stimmungskatalysatoren wirken.  
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In freundlichen Marktphasen entwickeln sich IPOs in der Regel stark und profitieren von optimistischen 
Wachstumserwartungen sowie reichlich vorhandenem Kapital. In risikoscheuen Phasen hingegen führen geringe 
Nachfrage und Bewertungsbedenken häufig zu schwächerer Performance oder zu Verschiebungen von Emissionen. 
Entscheidend ist, dass bedeutende IPOs – etwa die anstehenden Börsengänge von SpaceX, Anthropic und OpenAI – 
die breitere Sektorstimmung beeinflussen können, indem sie signalisieren, ob Investoren bereit sind, ambitionierte 
Wachstumsnarrative zu unterstützen. 

Allerdings ist dieser Einfluss in der Regel vorübergehend und eher psychologischer als struktureller Natur. Die 
langfristige Sektorentwicklung wird weiterhin primär von makroökonomischen Faktoren wie Zinsen, 
Gewinnwachstum und Liquiditätsbedingungen bestimmt. Ein misslungener Leuchtturm-IPO könnte daher die 
Technologiestimmung kurzfristig belasten, dürfte für sich genommen jedoch kaum den grundlegenden Verlauf des 
Sektors nachhaltig verändern. 

MEGA IPOS: VON REKORDBÖRSENGÄNGEN ZUR BILLIONEN-DOLLAR-ÄRA 

KOMMENDE BÖRSENGÄNGE ÜBERTREFFEN DAS HISTORISCHE AUSMAß DEUTLICH UND STELLEN DIE NACHFRAGE DER 
INVESTOREN NACH WACHSTUMSSTARKEN ANLAGEN AUF DIE PROBE 

 

Quelle: Unternehmensdaten, The Investment Institute by UniCredit 
Note: Daten für Anthropic, OpenAI und SpaceX sind verfügbare Schätzungen 

SpaceX plant Berichten zufolge, rund 75 Mrd. USD aufzunehmen, was einer impliziten Marktkapitalisierung von etwa 

1,75 Bio. USD entsprechen würde und den Börsengang potenziell zum größten der Geschichte macht. Die 
Preisfestsetzung wird für den 11. Juni erwartet, der Handelsstart für den 12. Juni. Der historisch nächstliegende 
Vergleich in Bezug auf die Größenordnung ist der Börsengang von Saudi Aramco im Jahr 2019, der mit einer 

Marktkapitalisierung von rund 1,7 Bio. USD debütierte und etwa 29 Mrd. USD einbrachte – weniger als die Hälfte 
dessen, was SpaceX anstrebt. Obwohl SpaceX als erstes Unternehmen den Schritt eingeleitet hat, hat es de facto 
einen breiteren Wettbewerb um Kapital an den öffentlichen Aktienmärkten ausgelöst. Anthropic verlieh dieser 
Dynamik zusätzlichen Schub, indem es am 1. Juni vertraulich einen Börsengang anmeldete – zur Überraschung vieler 
Investoren, die erwartet hatten, dass OpenAI zuerst agieren würde. Am selben Tag kündigte Google zudem an, über 

eine Aktienemission 85 Mrd. USD aufnehmen zu wollen, womit das angestrebte Volumen von SpaceX übertroffen 
und der Wettbewerb um Investorengelder weiter verschärft wird. 

Der Wettlauf im Bereich künstlicher Intelligenz entwickelt sich zunehmend zu einem Wettbewerb um die 
Finanzierung des kapitalintensiven Aufbaus von KI-Infrastruktur. Dabei gibt es klare Vorteile für Erstplatzierer: Die 
Investorennachfrage bleibt hoch, das Interesse an KI-Exponierung ist stark, und Kapital ist weiterhin verfügbar. Vor 
diesem Hintergrund ist es rational, dass Emittenten ihre Zeitpläne beschleunigen, um dieses Zeitfenster zu nutzen – 
insbesondere angesichts des Risikos, dass Stimmung und zusätzliche Nachfrage nachlassen könnten, sobald weiteres 
Angebot auf den Markt kommt. 
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IPOs als Spiegelbild der Marktbedingungen 

Die Beziehung zwischen IPO-Ergebnissen und Marktdynamik wird in erster Linie von der bestehenden 
Anlegerstimmung bestimmt. Mit anderen Worten: Die Entwicklung von Börsengängen spiegelt eher das 
gesamtwirtschaftliche Umfeld wider, als dass sie es bestimmt. Erfolg oder Misserfolg neuer Börsennotierungen sind 
daher stark abhängig von den jeweils vorherrschenden makroökonomischen Rahmenbedingungen, der Liquidität und 
der Risikobereitschaft. 

Abhängigkeit von Marktzyklen: In Haussephasen, insbesondere in wachstumsorientierten Sektoren wie 
Technologie, zeigen Investoren eine größere Bereitschaft, hohe Bewertungen und unsichere Profitabilität zu 
akzeptieren. Dieses Umfeld ist geprägt von reichlich Liquidität und großem Vertrauen in zukünftige Ertragschancen. 
In der Folge sind IPOs häufig stark überzeichnet und weisen eine robuste Performance nach dem Börsengang auf, 
was das positive Marktumfeld zusätzlich verstärkt. 

Demgegenüber verändert sich das Anlegerverhalten in risikoscheuen Marktphasen deutlich – etwa bei steigenden 
Zinsen, restriktiveren Finanzierungsbedingungen oder erhöhter wirtschaftlicher Unsicherheit. Die Nachfrage nach 
spekulativen Wachstumswerten nimmt ab, während die Sensibilität gegenüber Bewertungen steigt. In einem solchen 
Umfeld verschieben Unternehmen ihre Börsengänge, setzen die Emissionspreise konservativer an oder sehen sich 
nach der Notierung mit einer schwachen Kursentwicklung konfrontiert. Dieses Szenario ist im aktuellen Marktumfeld 
allerdings wenig wahrscheinlich. 

Empirische Evidenz aus jüngeren Marktzyklen: Die jüngere Marktgeschichte veranschaulicht diese Dynamik 
deutlich. Gemessen am gesamten Emissionsvolumen war der IPO-Boom der Jahre 2020/21 deutlich größer als jener 
während der Dotcom-Ära. Dieser Unterschied fällt noch ausgeprägter aus, wenn man Marktbreite und Globalisierung 
berücksichtigt. Der jüngste IPO-Boom fiel in eine Phase außergewöhnlich expansiver Geldpolitik, reichlicher Liquidität 
und hoher Nachfrage nach Wachstumsanlagen. Entsprechend waren die Emissionsvolumina hoch und die 
Performance vieler neu gelisteter Unternehmen solide. 

Im Gegensatz dazu führte die starke Abschwächung im Jahr 2022 – ausgelöst durch aggressive geldpolitische 
Straffung und steigende Zinsen – zu einem nahezu vollständigen Einbruch der IPO-Aktivität. Viele Unternehmen 
verschoben ihre Börsengänge, während die wenigen, die den Schritt wagten, oft mit verhaltener Nachfrage und 
schwächerer Performance konfrontiert waren. 

GLOBALE IPO-ZYKLEN: VOM DOTCOM-BOOM ZUR KI-ÄRA 

DAS REKORDEMISSIONSVOLUMEN IM JAHR 2021 ÜBERTRAF DEN HÖHEPUNKT DER DOTCOM-ÄRA DEUTLICH, GEFOLGT 
VON EINER SCHARFEN KORREKTUR INFOLGE STRAFFERER GELDPOLITISCHER BEDINGUNGEN 

 

Quelle: University of Florida, SEC IPO Statistics, The Investment Institute by UniCredit 
Note: 2026 IPOs sind Schätzungen auf Basis von Marktprojektionen. 
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Zusammengefasst verdeutlichen diese Muster ein zentrales Prinzip: IPO-Märkte sind inhärent zyklisch und eng 
mit den übergeordneten makrofinanziellen Rahmenbedingungen verknüpft. Anstatt als eigenständige Treiber zu 
fungieren, dienen IPO-Ergebnisse vielmehr als Echtzeitindikator für die Anlegerstimmung (siehe unten) und das 
jeweils vorherrschende Marktregime. 

IPOs als Stimmungsindikator 

Über ihre Rolle als Spiegel der vorherrschenden Marktbedingungen hinaus fungieren IPOs auch als leistungsfähige 
Echtzeitindikatoren für die Anlegerstimmung. Marktteilnehmer interpretieren IPO-Ergebnisse häufig als 
Belastungstest für die Offenheit der Kapitalmärkte und gewinnen daraus unmittelbare Einblicke in die Bereitschaft 
der Investoren, Kapital in neue und oft wachstumsstarke Chancen zu investieren. 

Echtzeitmesser der Risikobereitschaft 

Die Aufnahme eines IPOs liefert ein direktes Signal für die Risikotoleranz der Investoren: 

- Ein erfolgreicher IPO, gekennzeichnet durch starke Nachfrage, Überzeichnung und nachhaltige 
Kursgewinne nach der Notierung, signalisiert in der Regel Vertrauen und die Bereitschaft der Investoren, 
Wachstum und Innovation zu finanzieren. Solche Ergebnisse stärken ein „Risk-on“-Umfeld, in dem Kapital 
für Unternehmen mit ambitionierten Geschäftsmodellen und langfristigen Wachstumsnarrativen leicht 
verfügbar ist. 

- Ein schwacher oder gescheiterter IPO – etwa wenn die Nachfrage unzureichend ist, die Preisfindung am 
unteren Ende der Spanne erfolgt oder die Aktie unter dem Ausgabepreis notiert – kann hingegen auf 
zunehmende Vorsicht unter Anlegern hindeuten. Dies kann Ausdruck von Bewertungsmüdigkeit, 
restriktiveren Liquiditätsbedingungen oder wachsender Skepsis gegenüber zukünftigen 
Wachstumsaussichten sein, insbesondere in spekulativeren Segmenten. 

Implikationen für Marktteilnehmer 

Diese Signalfunktion ist besonders relevant für zentrale Akteure im Kapitalmarktökosystem: 

- Institutionelle Investoren nutzen IPO-Ergebnisse, um ihre Einschätzung der Marktstimmung anzupassen 
und ihre Portfoliopositionierung entsprechend auszurichten. 

- Venture-Capital- und Private-Equity-Gesellschaften beobachten die IPO-Performance genau, da sie direkten 
Einfluss auf Exit-Bewertungen und die Attraktivität von Börsengängen innerhalb ihrer Portfolios hat. 

- Unternehmen mit Börsenplänen betrachten jüngste IPO-Ergebnisse als Referenzpunkte für 
Bewertungsannahmen und das optimale Timing eines Börsengangs. 

Rückkopplungseffekt für die Kapitalmärkte 

Auf diese Weise erzeugen IPOs eine Rückkopplungsschleife an den Finanzmärkten. Positive Emissionen können das 
Vertrauen stärken, höhere Bewertungen stützen und weitere Börsengänge anstoßen. Enttäuschende Ergebnisse 
hingegen können die Stimmung dämpfen, neue Emissionen verzögern und zu einer Neubewertung sowohl an 
öffentlichen als auch an privaten Märkten führen. 

Fazit: IPOs sind damit nicht nur Finanzierungsereignisse, sondern auch hochfrequente Stimmungsindikatoren, die 
wertvolle Einblicke in das sich wandelnde Gleichgewicht zwischen Risikobereitschaft und Vorsicht an den globalen 
Kapitalmärkten liefern. 
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Der verstärkte Einfluss von Leuchtturm-IPOs 

Die mit IPO-Aktivitäten verbundenen Stimmungseffekte treten bei hochkarätigen Leuchtturm-Börsengängen – wie 
den erwarteten Listings von Unternehmen wie SpaceX, Anthropic und OpenAI – deutlich stärker hervor. Im Gegensatz 
zu gewöhnlichen Emissionen besitzen diese Unternehmen eine symbolische Bedeutung, die weit über ihre 
individuellen Fundamentaldaten hinausgeht, und fungieren damit als Stellvertreter für breitere Sektornarrative und 
das Vertrauen der Investoren. 

Warum Leuchtturm-IPOs stärker ins Gewicht fallen 

Mehrere Faktoren tragen zum überproportionalen Einfluss solcher richtungsweisenden Börsengänge bei: 

1. Mediale Verstärkung 

Leuchtturm-IPOs erhalten in der Regel umfassende globale Medienaufmerksamkeit und dominieren häufig die 
Finanzschlagzeilen vor, während und nach ihrer Notierung. Diese Sichtbarkeit sorgt dafür, dass ihre Performance die 
öffentliche und investorenseitige Wahrnehmung von Zustand und Perspektiven des betreffenden Sektors prägt. 
Positive wie negative Signale werden dadurch schnell verbreitet und marktübergreifend verstärkt. 

2. Benchmark-Effekt 

Bewertung und Handelsdynamik dieser großvolumigen IPOs dienen häufig als Referenzmaßstab für vergleichbare 
Unternehmen – sowohl an den öffentlichen Aktienmärkten als auch bei privaten Finanzierungsrunden. Investoren, 
Analysten und Unternehmensentscheider nutzen diese Ergebnisse zur Neubewertung von Bewertungsrahmen, was 
Spillover-Effekte auf ganze Vergleichsgruppen auslöst. 

3. Sektorale Repräsentation 

Leuchtturmunternehmen verkörpern oft zentrale strukturelle Trends oder technologische Schlüsselbereiche – etwa 
steht SpaceX für die Kommerzialisierung und den infrastrukturellen Ausbau der Raumfahrtökonomie, während 
Anthropic und OpenAI den rasanten Aufstieg generativer KI als Basisschicht des nächsten Technologiezyklus 
widerspiegeln. Entsprechend wird ihre IPO-Performance häufig als Indikator für die Investorenbereitschaft gegenüber 
dem gesamten Trend interpretiert – und nicht nur für das einzelne Unternehmen. 

Fazit: In Summe fungieren Leuchtturm-IPOs somit als hochwirksame Stimmungskatalysatoren, die die 
Marktwahrnehmung weit über ihren unmittelbaren Einflussbereich hinaus prägen können. Auch wenn ihr Einfluss 
meist temporär ist, kann die Intensität ihres Signalcharakters Bewertungsmaßstäbe, 
Kapitalallokationsentscheidungen und die kurzfristige Entwicklung der Sektorstimmung maßgeblich beeinflussen. 

IPO-Szenarioanalyse: Marktauswirkungen 

Leuchtturm-IPOs wie SpaceX, OpenAI und Anthropic haben das Potenzial, die Marktstimmung, Bewertungsrahmen 
und Emissionsdynamiken maßgeblich zu beeinflussen. Zwei kontrastierende Szenarien verdeutlichen die Bandbreite 
möglicher Effekte. 

Während SpaceX als breit diversifizierter Konzern mit Aktivitäten über das Kerngeschäft Raumfahrt hinaus betrachtet 
werden kann – wobei KI eine wachsende Rolle spielt –, liegt der Fokus hier auf Anthropic und OpenAI. Diese 
Unternehmen bieten eine direktere und konzentriertere Exponierung im Bereich künstliche Intelligenz. 

Zudem sind ihre Geschäftsmodelle enger mit Fortschritten an der technologischen KI-Front verknüpft, und ihre 
Entwicklungs-Roadmaps, Partnerschaften sowie Kapitalallokation stehen in direktem Zusammenhang mit deren 
Weiterentwicklung und Kommerzialisierung. Damit sind sie besonders relevant für die Analyse von Dynamiken, 
Risiken und Chancen innerhalb des KI-Ökosystems. 

1. Positives Szenario: Momentum-Treiber 

Ein starker Börsengang – gekennzeichnet durch hohe Nachfrage, Überzeichnung und positive Kursentwicklung nach 
der Notierung – würde ein „Risk-on“-Umfeld weiter festigen. Er würde signalisieren, dass Investoren weiterhin bereit 
sind, wachstumsstarke und innovationsgetriebene Geschäftsmodelle zu finanzieren, insbesondere im KI-Bereich. 
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In diesem Szenario dürften sich Bewertungsmultiplikatoren ausweiten, gestützt durch neue Preisreferenzen. 
Gleichzeitig könnten IPO-Pipelines wieder anziehen, da Emittenten verschobene Börsengänge beschleunigt 
umsetzen. Insgesamt würde ein solches Ergebnis das Vertrauen in innovationsgetriebenes Wachstum stärken und 
die Aktienmarktteilnahme unterstützen. 

 

2. Negatives Szenario: Neubewertung der Erwartungen 

Ein schwacher Börsengang – gekennzeichnet durch verhaltene Nachfrage, Preisfestsetzung am unteren Ende der 
Spanne und eine enttäuschende Kursentwicklung nach dem Listing – würde vermutlich zu einer vorsichtigeren 
Markthaltung führen. Dies würde sich in einer Kompression der Bewertungsmultiplikatoren widerspiegeln, 
insbesondere bei langfristigen Wachstumswerten, sowie in einer Neubewertung bestehender Annahmen. 

Niedrigere Bewertungen an den öffentlichen Märkten würden Druck auf private Bewertungen ausüben und die 
Emissionstätigkeit bremsen. Wichtig ist jedoch: Dies wäre eher als zyklische Anpassung denn als struktureller Bruch 
zu interpretieren – eine Korrektur nach einer Phase erhöhter Erwartungen. 

 

Warum KI-IPOs besonders wichtig sind 

Der Einfluss von Leuchtturm-IPOs ist nicht gleichmäßig verteilt. Im aktuellen Zyklus dürften KI-bezogene Börsengänge 
– insbesondere OpenAI und Anthropic – eine überproportionale Wirkung entfalten, da sie im Zentrum des 
dominierenden Wachstumsnarrativs stehen. Diese IPOs fungieren faktisch als Test der Investorenüberzeugung in KI 
und prägen die Bewertungsmaßstäbe über Technologiesegmente hinweg. Im Gegensatz dazu dürfte selbst ein 
prominenter IPO wie SpaceX eher sektor-spezifische Auswirkungen haben. 

 

OpenAI: Bewertungsanker 

OpenAI dürfte als zentraler Referenzpunkt für das KI-Ökosystem dienen und die Bewertungsmaßstäbe für führende 
KI-Technologien setzen. Die Positionierung vereint mehrere Eigenschaften, die in dieser Kombination selten sind: ein 
führender Modellanbieter, eine schnell wachsende Anwendungsebene sowie eine tiefe Integration in Unternehmens- 
und Infrastrukturanwendungen. 

Dieses mehrschichtige Profil stützt die Argumentation für potenziell außergewöhnlich hohe 
Bewertungsmultiplikatoren, da Investoren nicht lediglich ein einzelnes Produkt bewerten, sondern eine entstehende 
Plattform mit Ökosystemcharakter. 

Entscheidend ist, dass ein IPO von OpenAI Referenzpunkte in mehreren Dimensionen setzen würde: 
Skalierungspotenzial der Umsätze, Monetarisierungsmodelle (API, Enterprise, Abonnement) sowie langfristige 
Margenerwartungen. Allerdings könnte diese Rolle als dominanter Bewertungsanker mit zunehmender Marktreife 
relativiert werden, da Investoren stärker zwischen plattformzentrierten und unternehmensfokussierten KI-Modellen 
differenzieren. 

Gleichzeitig bringt OpenAIs Positionierung zentrale Spannungsfelder mit sich: Im Gegensatz zu klassischen 
Softwareplattformen ist das Geschäftsmodell strukturell kapitalintensiver – geprägt durch hohe 
Rechenanforderungen, Modelltraining und Infrastrukturabhängigkeiten. Daraus ergibt sich eine Kernfrage: Inwieweit 
lassen sich plattformtypische Skaleneffekte und Margen in einem kapitalintensiven Umfeld realisieren? 

 

Anthropic: Eine aufstrebende Benchmark 

Anthropic positioniert sich zunehmend nicht nur als relatives Vergleichsobjekt, sondern als komplementärer – und 
in Teilen konkurrierender – Benchmark im KI-Ökosystem. Zwar weist das Unternehmen zentrale Parallelen zu OpenAI 
auf (Frontier-Modelle, Enterprise-Fokus, strategische Partnerschaften), wird jedoch häufig als fokussierter und 
disziplinierter wahrgenommen – insbesondere im Hinblick auf Unternehmensintegration, Sicherheit und 
Monetarisierungspfad. 
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Diese Positionierung hat weitreichende Implikationen: Anthropic könnte sich als Referenz für ein anderes 
Marktsegment etablieren – KI-Geschäftsmodelle mit klarerer Unternehmensintegration, besser vorhersehbaren 
Einnahmenströmen und transparenteren Kostenstrukturen. Daraus könnte sich eine Dual-Benchmark-Struktur 
entwickeln: OpenAI definiert die obere Grenze in Bezug auf Plattformambitionen und Ökosystempotenzial und 
Anthropic setzt Maßstäbe bei Umsetzung, Kapitaleffizienz und Monetarisierung im Unternehmenskontext. 

Aufgrund dieser klareren Fokussierung könnte Anthropic von größerem Investorenvertrauen profitieren, was zu einem 
geringeren Bewertungsabschlag oder in bestimmten Kennzahlen sogar zu einem Bewertungsaufschlag führen 
könnte. Gleichzeitig impliziert der engere Fokus möglicherweise geringere Ökosystemeffekte und begrenzte 
Plattformoptionalität im Vergleich zu stärker integrierten Anbietern. 

Die zentrale Frage verschiebt sich somit von relativen Bewertungen hin zur Führungsrolle als Benchmark. Gewinnen 
Kapitaldisziplin und Monetarisierungstransparenz an Bedeutung, dürfte Anthropics Modell an Einfluss gewinnen. 
Bleiben hingegen Plattformdominanz und Ökosystemskalierung die entscheidenden Bewertungstreiber, wird OpenAI 
voraussichtlich seine Rolle als zentraler Anker beibehalten. 

Schlußfolgerung 

IPO-Ergebnisse wirken primär als kurzfristige Stimmungskatalysatoren und weniger als fundamentale Markttreiber. 
Während prominente Börsengänge die Anlegerpsychologie und Bewertungsmaßstäbe temporär beeinflussen 
können, hängt ihre Wirkung zunehmend nicht nur von der Sektorrelevanz, sondern auch vom zugrunde liegenden 
Geschäftsmodell ab – was KI-IPOs im aktuellen Umfeld besonders bedeutend macht. Anstelle eines einzelnen 
Bewertungsankers könnte sich der Markt hin zu einem Mehr-Benchmark-Ansatz entwickeln, bei dem 

plattformzentrierte Modelle (z. B. OpenAI) und stärker unternehmensfokussierte, kapitaleffiziente Ansätze (z. B. 
Anthropic) gemeinsam die Investoren­erwartungen prägen. Diese Transaktionen testen somit nicht nur, ob hohe 
Wachstumserwartungen tragfähig sind, sondern auch, welcher KI-Modelltyp die Bewertungsführerschaft übernimmt. 

Gleichzeitig sollten IPOs als Spiegel und Verstärker bestehender Marktbedingungen verstanden werden – nicht als 
eigenständige Kräfte, die langfristige Entwicklungen bestimmen. Letztlich bleiben Vermögenspreise und 
Sektorperformance in makroökonomischen Rahmenbedingungen, Gewinnentwicklung und strukturellen 
Innovationstrends verankert. Selbst die prominentesten Börsengänge dürften daher die grundlegende Richtung eines 
Sektors kaum verändern, wohl aber die Bewertung einzelner Segmente neu justieren. 

Vor diesem Hintergrund würde eine Enttäuschung bei anstehenden Technologie-IPOs wahrscheinlich eher zu einer 
temporären Neukalibrierung als zu einem strukturellen Bruch führen. Die zugrunde liegenden Wachstumstreiber – 
insbesondere im Bereich KI – bleiben intakt, was trotz möglicher kurzfristiger Volatilität weiterhin für eine Expansion 
spricht. 
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Rechtliche Hinweise 

Glossar 
Ein umfassendes Glossar zu vielen in diesem Bericht verwendeten Fachbegriffe finden Sie auf unserer Website:  
Unser Glossar. 

Marketingmitteilung 
Diese Veröffentlichung stellt eine Marketingmitteilung der UniCredit S.p.A., der UniCredit Bank Austria AG, der Schoellerbank AG und der 
UniCreditBank GmbH (im Folgenden gemeinsam als „UniCredit Group“ bezeichnet) dar, richtet sich an die breite Öffentlichkeit und wird 
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Verkauf von Wertpapieren dar. Die hierin enthaltenen Informationen stellen keine Finanzanalyse dar, da sie nicht nur inhaltlich 
unvollständig sind, sondern auch nicht in Übereinstimmung mit den gesetzlichen Bestimmungen zur Förderung der Unabhängigkeit von 
Finanzanalysen erstellt wurden und keinem Handelsverbot vor der Verbreitung von Finanzanalysen unterworfen sind. 

Die UniCredit Group, einschließlich aller ihrer Konzerngesellschaften, kann ein spezifisches Interesse an den hier genannten Emittenten, 
Finanzinstrumenten oder Transaktionen haben. Angaben zu der Offenlegung zu den von der UniCredit Group gehaltenen Interessen und 
Positionen sind abrufbar unter: Interessenskonflikte. Die in dieser Publikation enthaltenen Einschätzungen und/oder Beurteilungen 
stellen die unabhängige Meinung der UniCredit Group dar und werden, wie alle darin enthaltenen Informationen, nach bestem Wissen 
und Gewissen auf der Grundlage der zum Zeitpunkt der Veröffentlichung verfügbaren, aus zuverlässigen Quellen stammenden Daten 
gegeben, haben jedoch lediglich indikativen Wert und können sich nach der Veröffentlichung jederzeit ändern, für deren Vollständigkeit, 
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Angebotsunterlagen. Ferner ist zu beachten, dass:  

4. Informationen, die sich auf die frühere Wertentwicklung eines Finanzinstruments, eines Index oder einer Wertpapierdienstleistung 
beziehen, sind kein Hinweis auf zukünftige Ergebnisse. 
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8. Bei außergewöhnlichen Ereignissen kann es für den Anleger schwierig sein, bestimmte Anlagen zu verkaufen oder zu liquidieren 
oder verlässliche Informationen über deren Wert zu erhalten. 

9. Wenn sich die Informationen auf eine bestimmte steuerliche Behandlung beziehen, ist zu beachten, dass die steuerliche Behandlung 
von der individuellen Situation des Kunden abhängt und sich in Zukunft ändern kann. 

10. Beziehen sich die Informationen auf künftige Ergebnisse, so ist zu beachten, dass sie keinen zuverlässigen Indikator für diese 
Ergebnisse darstellen. 

11. Diversifizierung garantiert weder einen Gewinn noch schützt sie vor Verlusten. 

Die UniCredit Group kann in keiner Weise für Tatsachen und/oder Schäden verantwortlich gemacht werden, die jemandem aus der 
Verwendung dieses Dokuments entstehen können, einschließlich, aber nicht beschränkt auf Schäden aufgrund von Verlusten, 
entgangenen Gewinnen oder nicht realisierten Einsparungen. Der Inhalt der Publikation - einschließlich Daten, Nachrichten, 
Informationen, Bilder, Grafiken, Zeichnungen, Marken und Domainnamen - ist, sofern nicht anders angegeben, Eigentum der UniCredit 
Group und unterliegt dem Urheberrecht und dem gewerblichen Rechtsschutz. Es wird keine Lizenz oder ein Nutzungsrecht gewährt, und 
daher ist es nicht gestattet, den Inhalt ganz oder teilweise auf irgendeinem Medium zu reproduzieren, zu kopieren, zu veröffentlichen 
und für kommerzielle Zwecke zu nutzen ohne die vorherige schriftliche Genehmigung der UniCredit Group, mit Ausnahme der Möglichkeit, 
Kopien für den persönlichen Gebrauch zu erstellen.      DE 25/1 
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